
La conférence Building Bridges a occupé 
les esprits la semaine dernière et a été un 
grand succès. L’idée de faire le lien entre 
la Genève internationale, les autorités, les 
épargnants et la place financière a prouvé 
sa nécessité, et la ville résonne encore des 
nombreuses présentations et discussions 
de niveau particulièrement relevé qui ont 
égrainé la semaine autour de l’investisse-
ment responsable. Depuis sa création en 
2019, l’événement a pris de l’ampleur et a su 
trouver sa place au niveau international. En 
accueillant 2500 participants et orateurs 
venus du monde entier, notre place finan-
cière ajoute un atout de plus à son jeu et 
peut se positionner comme un acteur cré-
dible dans un domaine qui s’annonce déci-
sif pour les prochaines décennies.

Le choix de l’investissement responsable 
constitue une transformation essentielle 
dans la gestion de l’épargne – qu’elle soit 
individuelle ou collective – qui a été au cœur 
de la stratégie de la place helvétique après 
la mort du secret bancaire. En effet, il faut 
bien admettre que, s’étant concentrée pen-
dant des décennies essentiellement sur 
le développement de la banque privée, la 
Suisse avait pris du retard dans le dévelop-
pement de l’activité d’asset management. 
Les changements radicaux dans les condi-
tions-cadres nous ont forcés à redéfinir nos 
axes stratégiques, pour nous diriger vers la 
génération d’alpha, ce fameux Saint Graal 
de la gestion de fortune.

L’écoblanchiment ne va 
plus rester impuni

Pour atteindre ces objectifs, Genève a 
investi massivement dans le développe-
ment de nouvelles compétences et a ren-
forcé ses activités de gestion d’actifs par-
tout où elle pouvait. Dans cette mutation, 
les principaux acteurs de la place ont lar-
gement misé sur la finance responsable et 
plusieurs initiatives dans ce sens ont ainsi 

vu le jour, dont la conférence Building 
Bridges est devenue le fer de lance. Pour 
une fois, nous pouvons nous féliciter d’un 
beau succès local qui nous place clairement 
dans le paysage de la gestion globale.

Pour soutenir cette évolution vers une 
finance responsable, la Suisse doit toutefois 
impérativement renforcer son cadre régle-
mentaire et édicter des règles claires pour 
définir les contours des produits finan-
ciers qui aspirent à intégrer des critères 
de durabilité. L’Union européenne l’a fait 
en développant tout un arsenal législatif 
régissant les comportements des gestion-
naires actifs dans ce segment. Dans ce but, 
l’entrée en vigueur de la directive SFDR en 
mars 2021 et le développement de la taxo-
nomie européenne constituent des avan-
cées importantes qui serviront d’exemple 
aux autres places financières souhaitant 
structurer ces activités et surtout éviter 
le fameux greenwashing, à savoir la labé-
lisation purement cosmétique de produits 
annoncés comme durables afin d’augmen-
ter leur attractivité sans véritablement en 
modifier la gestion.

Il ne s’agit plus de simples règles de 
façade: le patron du leader allemand de 
la gestion d’actifs DWS a ainsi dû démis-
sionner en juin dernier, après une perqui-
sition dans ses bureaux en raison de soup-
çons sur la véracité du classement ESG 
de certains fonds. Aux Etats-Unis, la SEC 
s’en est prise avant l’été à BNY Mellon et à 
Goldman Sachs pour des motifs similaires. 
En France, l’AMF a d’ores et déjà annoncé 
son intention de procéder à des contrôles 
auprès des gérants d’actifs, afin de vérifier 
la cohérence entre les intentions annon-
cées et les investissements effectivement 
réalisés.

Une autorégulation bien sommaire
Il y a quelques jours, l’Association pour 

l’asset management en Suisse (AMAS) a 
édicté à son tour des règles sous forme d’au-
torégulation afin de cadrer les différentes 
revendications de durabilité faites par les 
gestionnaires suisses. Si cet effort norma-
tif est louable, il reste largement insuffisant 
pour soutenir les prétentions de la place 
financière suisse en matière de durabilité. 
Il est en effet illusoire de penser que l’ali-
gnement de quelques bons principes plutôt 
vagues, se limitant à une dizaine de pages et 
sans véritable conséquence en cas de viola-
tion, puisse être à la hauteur du moment, 
alors que nos voisins s’arment d’un arse-
nal législatif bien plus approfondi et abouti.

La conseillère d’Etat Fabienne Fischer 
disait dans ces mêmes colonnes la semaine 
dernière: «Nous avons besoin très rapide-
ment d’une taxonomie robuste, de critères 
de durabilité clairs et incontestables. Il y 
va de la crédibilité de Genève comme pôle 
d’expertise mondial de la finance verte.» 

Force est de constater que pour l’instant, 
cet outil réglementaire fait défaut.

La place doit donc rapidement et énergi-
quement appeler de ses vœux un cadre bien 
plus contraignant et compétitif, qui aille 
au-delà d’un modèle d’autorégulation très 
flou. A cet égard, la Suisse sera bien avisée 
de tirer les leçons du passé. De fait, alors 
que nos banques ont cru pendant long-
temps que leur autorégulation en matière 
de diligence contre le blanchiment suffi-
sait à les protéger de la pression internatio-
nale, tel n’était pas le cas, et le secret ban-
caire a fini par imploser en 2009, avec des 
dégâts d’image importants pour notre place 
financière qui traîne toujours une réputa-
tion difficile malgré les progrès considé-
rables réalisés.

Du «Swiss finish» 
au «Swiss suivisme»

D’aucuns craignent l’apparition d’un 
«Swiss finish», un réflexe fréquent en 
Suisse lorsque l’on reprend une législation 
européenne et qui se traduit par une sévé-
rité et un niveau de complication exagérés. 
Mais le prix de nos ambitions en matière 
de durabilité est une cautèle législative et 
réglementaire crédible, à l’instar de nos voi-
sins. Pour avoir une chance de devenir un 
centre d’excellence dans le domaine, nous 
devons nous placer résolument aux avant-
postes et non à l’arrière-garde du peloton. 
En effet, en se contentant de suivre de loin 
ses concurrents, personne n’a jamais rem-
porté une course!

En l’absence d’un cadre solide, tous les 
autres efforts qui ont été consentis en 
Suisse risquent d’être réduits à néant et l’on 
videra de leur substance les discussions 
passionnantes qui ont eu lieu la semaine 
dernière à Genève. Il est vrai que cela 
semble une somme considérable de tra-
vail pour notre parlement et la Finma, alors 
que d’autres dossiers pressants agitent le 
monde politique. Mais c’est seulement à ce 
prix que notre place financière gardera la 
crédibilité essentielle lui permettant d’en-
visager l’avenir avec confiance. ■

LUNDI 10 OCTOBRE
l ��Etats-Unis: �discours de Lael Brainard, 

vice-présidente de la Réserve fédérale.

MARDI 11 OCTOBRE
l ��Givaudan: �chiffre d’affaires sur 9 mois.
l ��Royaume-Uni: �chômage en septembre et 

salaires moyens en août, discours du 
gouverneur de la Banque d’Angleterre�.

MERCREDI 12 OCTOBRE
l ��Royaume-Uni: �PIB et production 

manufacturière en août.
l ��Etats-Unis: �minutes de la Réserve 

fédérale.�

JEUDI 13 OCTOBRE
l ��OFS: �prix production-importation en 

septembre�.

VENDREDI 14 OCTOBRE
l ��Bystronic: �chiffre d’affaires au troisième 

trimestre.
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Des hackers ont trouvé une nouvelle niche 
particulièrement rémunératrice. En s’intro-
duisant dans les e-mails d’agences immo-
bilières et d’acheteurs potentiels, ils par-
viennent à tromper ces derniers en leur 
demandant d’envoyer le montant de leurs 
fonds propres sur un compte particulier. Le 
tout avec l’apparence d’un courriel en bonne 
et due forme de leur agent immobilier ou de 
leur banque. Ce type de fraude a provoqué des 
pertes dépassant 4 milliards de dollars aux 
Etats-Unis durant la pandémie, une période 
de forte activité immobilière et de prix en 
hausse.

Ces fraudes demandent généralement des 
mois de préparation et débutent par un clas-
sique hameçonnage, décrit un récent article 
de BusinessWeek. Les hackers envoient un 
e-mail piégeux à une foule d’acteurs de l’im-
mobilier, vendeurs, avocats, fournisseurs de 
crédit. Le courriel invite sa cible à se connec-
ter sur un site web ressemblant à celui de 
l’agent immobilier ou de la banque. Ceux 
qui le font reçoivent un message d’erreur et 
n’y consacrent généralement pas plus d’at-
tention. Sauf qu’ils ont ainsi transmis leurs 
identifiants aux hackers, qui peuvent donc 
accéder aux e-mails des acheteurs potentiels.

Timing déterminant
Quand il apparaît qu’une transaction est 

éminente, les hackers envoient un e-mail 
frauduleux à l’acquéreur, lui demandant 
d’envoyer ses fonds propres vers un compte 
bancaire qu’ils contrôlent. Et ainsi dispa-
raissent des économies d’une vie, raconte 
l’article, qui reconstitue l’enquête menée par 
une équipe spécialisée des services secrets 
américains. L’argent est généralement rapi-
dement déplacé vers l’étranger ou transformé 
en cryptomonnaies. Voire retiré pour ache-
ter des bijoux ou… de l’immobilier.

Les enquêteurs suivis dans l’article 
remontent finalement à une première sus-
pecte, en repérant des adresses IP utili-
sées à plusieurs reprises pour ce type de 
fraude. Cette jeune femme utilisait plu-
sieurs banques, sous une demi-douzaine 
d’identités. Après d’interminables filatures, 
11 membres du réseau d’arnaqueurs ont fina-
lement été arrêtés. Ils risquent jusqu’à 30 ans 
de prison.

L’une des victimes, mentionnée dans l’ar-
ticle, reconnaît avoir été prévenue de ce genre 
d’arnaques par son notaire. Qui lui a demandé 
de lire le passage rédigé en tout petits carac-
tères au bas de son e-mail, recommandant de 
ne jamais répondre à un e-mail demandant 
d’envoyer de l’argent. La victime aurait aimé 
être prévenue de manière un peu 
plus efficace. ■
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Les hackers ciblent 
l’immobilier

Alors que les marchés vivent une année 
particulièrement difficile, le sentiment des 
investisseurs est arrivé à des niveaux pas 
vus depuis 2020 et même 2008-2009. Mais 
à l’approche de la fin de l’année, certaines 
améliorations commencent à apparaître, 
apportant une lueur d’espoir qu’un rallye 
pourrait se dessiner.

En effet, octobre est connu comme le bear 
killer, le tueur de marchés baissiers, grâce 
à une saisonnalité forte, surtout en année 
d’élections de mi-mandat aux Etats-Unis. Au 
niveau technique aussi, nous sommes arri-
vés à des niveaux survendus – même si une 
capitulation totale des investisseurs reste 
en débat.

Mais pour tout rebond, il faut un cata-
lyseur. Nous pensons que des signaux 

de désinflation de plus en plus pronon-
cés fourniront celui-ci aux investisseurs. 
En effet, les matières premières ont forte-
ment baissé (sauf l’énergie en Europe), les 
soucis de chaînes d’approvisionnement 
se détendent petit à petit, et la croissance 
commence à ralentir. Etant donné que la 
Réserve fédérale est la plus hawkish des 
banques centrales, il faut surtout regarder 
le marché américain. Elle nous a aussi pré-
cisé qu’elle voulait voir un relâchement du 
marché de l’emploi, qui pourrait commen-
cer à apparaître. De plus, le marché immo-
bilier ralentit – comme ailleurs –, un autre 
point de désinflation notable.

Enfin, un des espoirs déçus de l’été était 
un pivot de la Fed, ce qui ne s’est pas pro-
duit. Mais la banque centrale australienne a 
monté, moins que prévu, ses taux la semaine 
dernière en citant qu’il fallait déjà voir l’im-

pact des hausses de taux passées avant de 
trop resserrer les verrous, ouvrant peut-être 
une porte vers un ralentissement du resser-
rement monétaire d’autres banques. Même 
si nous savons que les taux vont rester élevés 
longtemps, des hausses moins fortes ou une 
pause seraient plus que bienvenues.

Un autre facteur de soutien pourrait venir 

de la saison des résultats qui débute. Les 
attentes sont fortement descendues et le 
marché s’attend à beaucoup de déclasse-
ments des perspectives de bénéfices pour 
2023. Mais une partie de ses attentes est 
maintenant déjà incluse dans les prix. Un 
certain nombre de compagnies ont déjà 
fait ces préannonces baissières à l’avance 
de l’annonce officielle de leurs résultats. 
Aussi, certains secteurs comme la technolo-
gie surprennent les marchés à la hausse, tri-
mestre après trimestre. Et malgré quelques 
annonces de coupures des coûts, les Big 
Techs devraient à nouveau impressionner.

Mauvaises nouvelles  
déjà connues

Nous n’oublions pas les mauvaises nou-
velles, qui abondent depuis des mois. L’in-
flation reste élevée, les banques centrales 
doivent continuer à resserrer leur politique 
monétaire, la croissance ralentit, l’Europe 
fait face à une crise énergétique, la guerre 
en Ukraine se poursuit, le Royaume-Uni se 
lance dans une politique fiscale douteuse et 
le marché immobilier chinois péclote. Mais 
celles-ci sont déjà connues.

Aujourd’hui, il est encore trop tôt pour dire 
que toutes les mauvaises nouvelles sont déjà 
dans les prix, même si nous pensons qu’une 
majorité sont déjà escomptées. Il est aussi 
prématuré d’affirmer que le marché va récu-
pérer toute la baisse du début d’année. Mais 
beaucoup d’indicateurs progressent dans la 
bonne direction, ce qui suggère qu’une avan-
cée au cours du dernier trimestre est tout à 
fait envisageable. ■

Des lueurs  
d’espoir pour  
la fin de l’année
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