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Olivier Ferrari* Etats. On déresponsabilise l’individu en lui
faisant croire à l’Etat providence. Une forme de
communisme détourné. On veut des rentes
plus élevées sans adapter le financement, ce qui
augmente le risque de gestion des capitaux. Des
actionnaires veulent toujours plus de divi-
dende? Des sociétés spéculent sur les marchés
financiers pour satisfaire cette demande. La
soustraction de capacités financières pour un
développement industriel économique durable
au profit de transactions virtuelles appauvrit
l’économie et limite la création d’emplois. Des
banques ont perdu leur fonction d’intermédia-
tion financière à disposition de l’économie
pour devenir des producteurs d’argent. Ce
cercle vicieux, dans une phase de transition, ne
permettra pas aux fonds de pension de retrou-
ver un peu de sérénité. Non ce ne sont pas les
rendements de ces derniers qui ne sont pas
bons, encore moins la bourse qui va mal, mais
simplement notre manière d’agir au quotidien,
notre inconscience collective, spéculative et
égoïste.

La recherche de maximisation des profits à
court terme, la perte des fondamentaux de la
fonction de gestion des actifs financiers, la
soustraction de l’économie de capitaux réels au
profit du virtuel, la volonté de donner plus de
rendement à l’épargne ont conduit à la situa-
tion actuelle. A la fin des années nonante, les
envolées boursières ont subordonné les fonde-
ments du but d’un fonds de pension. Celui-ci ne
doit que garantir, et non maximiser, un revenu
de substitution lorsqu’un cas de prévoyance se
réalise. A cette même période on n’autorisait
que des réserves de fluctuations de valeurs
limitées, il fallait répartir en augmentant le
rendement de l’épargne et les prestations. C’est
une fois de plus nos actes dans des années
d’insouciance que nous payons aujourd’hui
encore, et non la dernière correction boursière
en cours d’une économie en mutation initiée en
2001!

Il faut favoriser un développement indus-
triel, redéfinir le financement des prestations
entre les cotisations et le rendement des inves-
tissements, préserver la solidarité. Prendre
conscience que les obligations de la Confédéra-
tion ne rapportent plus du 5%, 6% voire du 7% à
12 ans, mais du 1%. On doit accepter que la
croissance économique mondiale ne sera plus
élevée, admettre que l’entreprise ne peut pas
assumer à elle seule toute la charge sociale et
encore moins l’Etat. L’inflation n’est plus ce
qu’elle était. Il existe cependant toujours des
opportunités de niche de développements
économiques. Les pays émergents ont émergés,
leurs fonds souverains doivent cumuler des
milliards pour assumer le coût social de leurs
futurs retraités. Leur hégémonie est nécessaire

et non conquérante. Pour y remédier il faut
admettre un défaut généralisé d’une partie de
la dette pour éviter une guerre commerciale,
sociale et se donner les moyens de mettre en
place un réel développement économique et
non financier.

Le marché prolifère depuis peu de solutions
de gestion de risque des investissements sans
pour autant représenter un gain financier réel.
A contrario, il convient d’élargir le plus possible
l’allocation stratégique. Actions, obligations et
immobilier se diversifient. Intégrer des alterna-
tives telles que du Private Equity sans levier, des
prêts hypothécaires à long terme, de la microfi-
nance durable, des prêts mezzanines et autres

collatéraux sont autant de possibilités d’élargis-
sement de l’allocation des actifs pour la maî-
trise de la part du financement des prestations
liées au rendement. La condition préalable au
succès demande à ce que les partenaires so-
ciaux admettent un ajustement des cotisations.
Que les pourfendeurs de la préservation des
acquis intègrent une période de faible inflation
qui perdure. Cotiser pour l’épargne dès l’âge de
20 ans, augmenter le salaire cotisant, admettre
la baisse du taux technique de rémunération
attendu de l’épargne accumulée et le taux de
conversion du capital en rente représente des
alternatives efficaces maintenant à bon niveau
les prestations. Il faut aussi définir des cotisa-
tions linéaires pour renforcer la sécurité des
jeunes à long terme et ne plus charger les géné-
rations proches de la retraite. Pour les laissés-
pour-compte de telles mesures, il faut utiliser
les prestations complémentaires et éviter ainsi
une politique d’arrosage qui ne conduit qu’à un
appauvrissement à terme de l’Etat et à une
destruction du concept des trois piliers.

Reconsidérer le contexte au futur et non au
passé et en avoir conscience, c’est signer un
nouveau pacte social.
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Repenser le long terme pour les fonds de pension

Yannick Poivey* qui, par définition, assure sa promo-
tion. Personne ne lui en voudra.

Alors, que faire pour percer le voile
de la communication, afin de s’assurer
que cette étoffe finement tissée ne
recouvre pas quelques faits têtus et
disgracieux? Quitter l’Internet,
royaume de la communication grimée
en information, permet de reprendre
contact avec certaines réalités. Si l’on
reprend l’exemple de notre candidat,
un simple téléphone aide à dérouler
un background check finalement très
instructif. Une discussion avec deux
anciens collègues permet ainsi de
comprendre que le retour à Genève, en
provenance de la filiale de Francfort,
était tout sauf une promotion: le can-
didat n’était pas transféré en vue de
percevoir les dividendes de son récent
succès en Allemagne. Au contraire, son
échec relatif à l’étranger l’avait conduit
à un poste placardisé, rapidement

quitté. Notre candidat avait ensuite
monté cette fameuse équipe de gestion
alternative, avec succès selon son CV.
Un communiqué de presse avait vanté
son recrutement à la fin de 2007, et
son CV mentionnait un départ au
début de 2009. Quelques entretiens
permettent de montrer que la durée
effective du poste avait été d’une di-
zaine de mois seulement, la séparation
s’effectuant pour «divergence de vues
stratégiques».

Sous le voile de la communication,
l’information n’a donc plus tout à fait
le même visage. Le recruteur décide
finalement de s’abstenir, appliquant
une procédure de gestion des risques
tout à fait raisonnable.

Encore plus habilement que les
individus, les sociétés fabriquent de la

communication. Prenons un autre
exemple: un groupe industriel s’ap-
prête à passer un contrat avec une
société de services active dans le rap-
prochement d’entreprises entre l’Eu-
rope et le Moyen-Orient. Sur son site
Internet, la société de services met en
avant une forte présence à l’internatio-
nal: siège à Dubaï, succursale à Bey-
routh, représentations en Allemagne
et aux Etats-Unis. Le groupe industriel,
avant la signature du contrat, décide
de vérifier le profil de la société de
services. Il commence donc par effec-
tuer des recherches sur Internet, les-
quelles ne font que confirmer les mê-
mes informations a priori rassurantes:
sur de multiples annuaires d’affaires et
dans des communiqués de presse, la
description de l’implantation interna-
tionale de la société est reprise en
boucle. L’impression de vraisemblance
en sort renforcée.

Néanmoins, un due diligence de
réputation même relativement som-
maire permet de percer rapidement le
voile de la communication: en fait de
bureau de représentation, les coordon-
nées en Allemagne ne correspondent
qu’à une vague société partenaire sans
lien capitalistique. De même, la bran-
che américaine est hébergée au domi-
cile d’un simple individu, époux d’un
membre de la famille du fondateur de
la société de services. Il est donc vite
apparu que ce dernier est l’animateur
d’un one-man-show, et non d’une
société intégrée à l’échelon internatio-
nal. Après les effets de manche de la
communication, les faits têtus ont
donc fini par se faire entendre.

Inversement, le professionnel de la
recherche d’informations pourra a
priori se réjouir d’identifier sur Inter-
net des occurrences négatives en rela-
tion avec le sujet de sa recherche. Mais
là encore, que se cache-t-il derrière ces
données mises en pâture sur de multi-
ples supports? A nouveau, il faudra
soulever le voile. Et ne jamais oublier
que des informations négatives peu-
vent avoir été mises en ligne par des
tiers mal intentionnés. Mais ça, c’est
une autre histoire…

Information et communication:
trier le bon grain de l’ivraie

Périscope

La Russie a du pain
sur la planche
U Dans un climat de défiance des
Russes envers leur gouverne-
ment, l’OCDE l’appelle à moder-
niser son économie dans son
huitième rapport. Le pays est trop
dépendant des revenus du pé-
trole et doit se moderniser. La
Russie s’est certes remise de la
récession en 2008/2009, mais il
n’a pas encore atteint le niveau
d’avant la crise. Ce rapport a une
signification

supplémentaire, écrit la Neue
Zürcher Zeitung. Il fait partie du
processus qui devrait amener la
Russie à devenir membre de
l’OCDE. En 2007, l’Organisation
de coopération et de développe-
ment économiques avait décidé
de mener des discussions avec
Moscou en vue d’une intégration.
Jusqu’à présent, les deux thèmes
majeurs abordés sont le mauvais
climat d’investissement et le
manque d’efficacité énergétique.
Dans le premier cas, l’OCDE
pointe du doigt le manque de
sécurité du droit, la forte in-
fluence de l’Etat dans l’économie,
la corruption endémique et les
difficultés d’accès des étrangers
au marché russe. Or, des investis-
sements massifs sont nécessaires
pour diversifier l’économie.

La Chine face aux
manipulations boursières
U Le plus grand cas de manipu-
lation des marchés vient d’être
mis en lumière par les autorités
boursières chinoises. Guandong
Zhonghengxin, un petit partici-
pant de l’industrie financière du
pays, est parvenu à gagner
51 millions d’euros en publiant
de faux rapports sur 552 différen-
tes valeurs boursières, rapporte le
Financial Times. Guo Shuqing, le
patron du gendarme de la bourse
chinoise nommé en octobre
dernier, a récemment annoncé
un renforcement de la loi. Désor-
mais, la tolérance zéro sera appli-
quée vis-à-vis des délits d’initiés
et autres violations de la loi sur
les bourses.

«Ne faire que
de l’austérité ne tient pas»
U Dans un entretien au quoti-
dien La Tribune publié mardi,
Emma Marcegaglia, la présidente
de Confindustria (le patronat
italien) déplore une Europe qui
«ne jure que par l’austérité». Selon
elle, la France doit faire pencher
la balance européenne pour
davantage de mesures de crois-
sance et des eurobonds. «Nous
entrons avec certitude en réces-
sion», déclare la femme d’affaires
de 45 ans. «L’idée de ne faire que
de l’austérité ne tient pas. Il faut
certes plus de contrôles sur les
budgets, des sanctions, une véri-
table union budgétaire: une
simple coordination ne suffit
plus.» Et d’ajouter: «Il faut aussi
mettre en place le fonds moné-
taire européen […] et aussi intro-
duire les euro-obligations pour
financer un peu de croissance.»
Finalement, Emma Marcegaglia
juge que l’action des gouverne-
ments depuis le début de la crise
«n’a pas été bonne […] La chance-
lière Merkel doit comprendre
qu’elle ne peut pas rester sur sa
position rigide».

Les assureurs également
sous haute surveillance
U Si le secteur bancaire fait les
gros titres de l’actualité, celui de
l’assurance – en tant que déten-
teur de dettes souveraines et
investisseur de long terme en
actions – est aussi malmené par la
crise financière, rappelle Le
Monde dans son édition de mardi.
Et le quotidien français de rappe-
ler que l’agence

de notation Standard & Poor’s
conserve sous surveillance néga-
tive les notes de quinze assureurs
européens. En théorie, rappelle la
journaliste, un établissement
financier ne peut être mieux noté
que le pays auquel il appartient.
Car si la dette française est finan-
cée à hauteur de 30% par des
investisseurs français dont la
moitié sont des assurances, les
dettes d’Etat représentent un tiers
des actifs des assurances. LT

*Coninco
Explorers
in finance

La globalisation est finalisée. La Chine, der-
nier «Etat continent», a rejoint le cercle des pays
développés en intégrant plusieurs centaines de
millions de personnes dans le circuit de la
grande consommation. Dans le même temps, le
Japon nous a donné l’exemple de ce qui se passe
quand les limites du plein-emploi et de la crois-
sance économique sont atteintes et que l’Etat a
épuisé son crédit de dette. Qu’en avons-nous
retenu!

Nous devrions être à la veille de prendre
conscience que ce n’est ni la Chine, ni le Brésil et
encore moins l’Afrique, entre autres, qui vont
sauver la croissance économique mondiale.
Tous les modèles de développement tablent
toujours sur une croissance forte pour financer
nos besoins. Nous sommes dans un délit de
croissance en ne voulant pas admettre que
nous sortons d’une phase de développement
économique par accumulation de biens pour
entrer dans une ère d’économie de remplace-
ment de biens. Refuser cet état de fait, c’est nier
que les Etats ne pourront rembourser qu’une
partie plus ou moins importante de leur dette,
que les budgets publics ne pourront plus sup-
porter des prestations sociales sans nouvelles
cotisations, risquer l’instauration d’une politi-
que sociale d’entreprise régressive. Ce ne seront
pas que les fonds de pensions qui ne pourront
plus subvenir à leurs engagements, mais égale-
ment les régimes d’assurances sociales des Etats
en général. Certains sont virtuellement déjà en
faillite.

Nous voulons acheter moins cher! Les entre-
prises licencient en Occident pour produire en
Asie. Cela augmente le chômage et les coûts
sociaux. Nous voulons des rendements sociale-
ment responsable et respectueux de l’environ-
nement. On introduit des taxes qui sont détour-
nées pour boucher les trous budgétaires des

Refuser cet état de fait, c’est nier
que les budgets publics
ne pourront plus supporter
des prestations sociales
sans nouvelles cotisations

*One
Intelligence,
société
spécialisée dans
la recherche de
renseignements
d’affaires

Peut-on se contenter d’Internet pour
rassembler les informations nécessai-
res avant de prendre une décision
stratégique? Ainsi un recruteur va
«googler» un candidat afin de vérifier
son parcours et sa réputation. Une
banque privée fera de même avec un
futur client. La pêche est généralement
abondante, les occurrences se multi-
pliant au fur et à mesure de la crois-
sance du world-wide web. Mais que
trouve-t-on dans les filets? Le profes-
sionnel de la recherche d’informations
se heurte à une difficulté croissante:
distinguer l’information porteuse de
sens, dans l’univers bruyant et confus
de la communication.

Prenons un exemple: un recruteur
de banque a devant lui le candidat
idéal. Le CV met habilement en scène la
diversité des réalisations passées:
création ex nihilo d’une équipe de
gestion alternative à Genève, responsa-
bilité d’une filiale à Francfort… Notre
recruteur de banque ne peut qu’être
rassuré par les recherches complémen-
taires qu’il fait effectuer sur Inter-
net. Plusieurs sources viennent confir-
mer le contenu du CV. Mais à y
regarder de plus près, l’individu cu-
rieux va rapidement faire un constat: la
recherche rassurante effectuée sur
Internet ne l’est finalement pas tant
que ça. En effet, les occurrences rele-
vées sont comparables aux échos mul-
tiples d’une même source sonore. Ce
«bruit», cette démultiplication sonore
,est le résultat des stratégies de com-
munication successives mises en œuvre
par les agents économiques concernés.
Ainsi, les communiqués de presse
passés avaient pour objectif naturel de
valoriser l’action de l’employeur du
candidat. Un résumé complaisant du
parcours et des attributions de l’em-
ployé ne pouvait que servir la cause de
son employeur. Enfin, que dire des
réseaux sociaux professionnels: ils
agissent comme une formidable caisse
de résonance, multipliant à l’infini
l’écho d’un CV produit par un candidat

Un «due diligence»
de réputation même
sommaire permet
de percer rapidement le
voile de la communication

>> Sur Internet
Retrouvez sur notre site de nouvelles contributions
d’invités extérieurs, ainsi que l’ensemble
des articles écrits dans cette page par des invités
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