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L’économie occupe aujourd’hui le coeur du social, et le financier est au centre de
I'économique. La finance ne se réduit pas uniquement aux techniques, instruments ou
institutions financiéres, elle englobe les modéles, les modes de pensée et les valeurs que
ces techniques véhiculent implicitement ou explicitement. Par conséquent, les relations
entre la finance — au sens large — et les sociétés contemporaines sont déterminantes pour
I'avenir économique, culturel et éthique de la planéte. Leur développement n’est viable a
long terme (durable diraient certains) que s'il s’inscrit dans la quéte du bien commun, ce
qui suppose, au-dela des seules compétences techniques, la bonne volonté des principaux
acteurs.

La mission de I'Observatoire de la Finance consiste a promouvoir la prise en compte des
exigences du bien commun, dans et par les activités financiéres. Pour cela nous misons sur
un dialogue constant, sur la réflexion critique parce que indépendante, informée, sérieuse,
interdisciplinaire, impliquant aussi bien les opérateurs que les intellectuels. Nos activités
reposent sur trois convictions :

* Les activités financiéres sont indispensables au progrés et au développement,
dont elles sont un instrument économique de premier plan, mais pas la finalité
ultime ;

* Le bien commun n’est pas un projet de société, mais résulte de l'action, pas
nécessairement concertée, des acteurs soucieux a la fois du bien des personnes
et du bien de la communauté ;

* L'homme sensible aux exigences du bien commun est capable de le garder
présent a I'esprit au cceur de sa vie professionnelle de décideur, de concepteur
ou de communicateur.

L'Observatoire de la Finance est né dans le sillage d’'une question posée au début des
années 1990 : « A quoi servent et quel est I'impact des marchés financiers ? ». C’est ainsi
que le rapport « Marchés financiers : une vocation trahie ? » publié en 1993 a débouché sur
la création en 1996 de I'Observatoire de la Finance.

Aujourd’hui, I'Observatoire de la Finance est un « think-tank » qui fait le lien entre le monde
des techniques financiéres et les exigences du bien commun. Ce faisant, il tente de clarifier
la question du comment pour aborder en compétence celle du pourquoi. L'Observatoire de
la Finance est indépendant, apolitique et non religieux.

Par la qualité de ses travaux et sa capacité de dialogue et de collaboration, 'Observatoire
est progressivement devenu une référence en matiére d’éthique et finance.



2. LE CONSEIL DE FONDATION

Le conseil de fondation de I'Observatoire de la Finance :

* Ernesto Rossi di Montelera, président ;
» Jean-Loup Dherse, vice-président ;
* Yves Burrus, administrateur de Anglo Irish Bank (Suisse) SA, Genéve ;

* Andrew Hilton, directeur et co-fondateur du Centre for the Study of Financial Innovation,
Londres ;

» Paul-André Sanglard, président de la Banque cantonale du Jura ;
* Anthony Travis, Senior Partner du Cabinet Gainsbury & Consorts, Genéve.

* Membre honoraire : Maurice Cosandey, ancien président de I'Ecole polytechnique fédérale
de Lausanne (ex-EPUL) et du Conseil des écoles polytechniques fédérales.

En 2007 nous avons eu la grande tristesse de perdre le prof. Emilio Fontela, un

membre du conseil de fondation et un savant soucieux de mettre son expertise
au service du bien commun.

L'Observatoire de la Finance est en train de mettre en place un « Conseil d’orientation » qui
va contribuer a définir les grandes lignes des futures activités de la fondation.



3. LES ACTIVITES DE L'ANNEE 2007

3.1 FINANCE & BIEN COMMUN

Le programme « Finance & Bien Commun » vise une meilleure prise en compte du bien
commun dans les activités financiéres.

» La revue Finance & the Common Good / Bien Commun

3 numéros de la revue, dont 2 regroupés dans un double numéro, ont été publiés en
2007:

e No 27 : Robin Cosgrove Prize Essays - Ethics in Finance
e No 28-29 : L’Afrique entre tradition éthique et attrait de la finance

r~ *(LINAnce « = LINANce «
bien commun’ bien cor i
pmmon good

un’
pmmon good

»28-29

L'AFRIQUE ENTRE TRADITION ETHIQUE
ROBIN COSGROVE PRIZE ESSAYS ET ATTRAIT DE LA FINANCE
ETHI

Ethics in Finance
ne 27

Editorial / Editorial

From Tragedy to Inspiration /

De la tragédie a l'inspiration

Robin Cosgrove Prize Nominated Essays

Ethics or Bust: Beyond Compliance and Good Marketing
Clare Payne

Social Impact Ratings: How To Make Responsible Investment Appealing
Jonathan Wisebrod

In Search Of Honesty and Altruism
Rania Abdul Rahim Mousa

Why Ethics in Finance Matters?

The South and Carbondioxide: Every Cloud Has a Silver Lining
Jeremy Bendell and Inderpreet Chawla

Microfinance: Getting Money To the Poor or Making Money Out Of the Poor?
Joy Mueni Maina Kiiru

Redefining Capitalism: an Ethical Rating and
its Contribution To Development
Jaime Pozuelo-Monfort

When Small Companies Dabble in Disinformation
Saif Ullah



L’Afrique entre tradition éthique

et attrait de la finance
ne° 28-29

Editorial / Editorial

Africa: the Despairing Quest for an Elite!
Afrique : cherche élites désespérément !

News Monitor

La lutte contre la corruption : les limites de 'aide internationale
Anne Lugon-Moulin

Banco del Sur: Will it Fly? Alternative Perspectives
Reinaldo Goncgalves

Un observatoire de I'intégrité pour mieux sensibiliser les citoyens
Nadia Balgobin

Vers une mondialisation du forum social
Pierre Johnson

The Institutionalization of Extortion
George-Maria Tyendezwa

Irresponsible Lending: Lax Rules and Failed Oversight in the U.S.
John Taylor and Maryellen Lewis

Tolérance excessive au risque : les nuages s’épaississent
Paul H. Dembinski

Death of the Doha Dialogue of the Deaf
Jean-Pierre Lehmann

Trans-African Railway: a Lever for Development
Hugues Janssens

L’Echo de I'Ethique

Moralité et emploi : gare a I'exces de scrupules

Feature Articles

Culture africaine et développement : un dialogue nécessaire

Bénézet Bujo

Amitié et réconciliation d’apres la langue Fon

Point de vue de Raymond Bernard Goudjo

A Way to Development: Understand African Peasant Moral Economy
Kazuhiko Sugimura

La finance informelle en Mauritanie : fondements et évolution récente
Amadou Diop

Les réalités sociologiques de 'Afrique : un terrain fertile pour la corruption?
Cheikh Mbacké Gueye

Reinforce Good Models in Government Leadership

Interview with Ahmedou Ould-Abdallah

Intégrité, éthique et finances publiques au Maroc

Lahsen Sbai El Idrissi

Does Modern Islamic Finance Deserve the Name?

Athar Murtuza

Driving the Re-Birth of Africa: the Bank for African Settlements

Peter Alexander Egom

Un nouveau droit des affaires pour attirer les investisseurs en Afrique.
Est-ce suffisant ?
Apollinaire A. de Saba



Limaginaire juridique et politique marocain : une prise de liberté avec le droit
Béatrice Hibou et Mohamed Tozy

La rente pétroliere en Afrique : bénédiction ou malédiction ?
Brahim Gacem

The Gift of Wealth and Other Curses
Justin Welby

LAfrique en chiffres : le PIB en Afrique et sa contribution au PIB mondial

Le secteur financier en Algérie : une reforme inachevée
Mustapha Baba-Ahmed

Reforming the Financial System in Sub-Saharan Africa: the (long) Way Ahead
Peter Gakunu

Other Articles

Microfinance: Performance and Efficiency
Bernd Balkenhol

Corporate Social Responsibility: Not Only Economic and Financial Performance
Leonardo Becchetti

Improving Financial Literacy: Reconciling Suppliers and Consumers?
Wlodzimierz Szpringer

No Downgrading of Consumer Protection in the EU
European Coalition for Responsible Credit

Book Reviews / Comptes rendus de lecture

La revue est tirée a 400 exemplaires. A la fin 2007, la diffusion de la revue était la suivante :
une centaine d’abonnements payants, autant d’envois d’office et d’abonnements gratuits,
des numéros vendus a I'unité ou distribués a des fins de promotion.

Depuis le début de 'année 2007, certains numéros sont vendus en kiosque (chez Naville,
en Suisse Romande).

» La collection Economie, Finance et Bien Commun

La collection « Economie, Finance et Bien Commun » veut interpeller les pratiques et les
théories relatives a I'économie et a la finance dans la perspective de leurs finalités sociales
et politiques, sans oublier leurs finalités éthiques. « Economie, Finance et Bien Commun »
est faite pour accueillir en son sein des ouvrages — individuels ou collectifs — de haute
rigueur intellectuelle, osant dépasser la technicité du « comment » pour réintroduire la
question du « pourquoi » dans les domaines ou elle est quelque peu oubliée, notamment
celui de 'économie et de la finance.

Publiée chez Desclée de Brouwer, cette collection est éditée sous la responsabilité de
I'Observatoire de la Finance.

- En décembre 2007, le premier ouvrage de la collection a été publié:
']"’ Etienne Perrot, L’art de décider en situations complexes.

Etienne Perrot



3.2 FINANCE, ETHIQUE ET RESPONSABILITE

Ce programme a pour but de sensibiliser les opérateurs financiers aux enjeux éthiques de
leurs activités.

» La rencontre internationale « Ethique, Finance & Responsabilité »

La 6°™ rencontre internationale « Ethique, Finance & Responsabilité » a eu lieu du 14 au
15 septembre 2007, au « Forum Genéve » et dans le cadre désormais habituel du Chateau
de Bossey a Céligny.

Comme les autres années, une cinquantaine de personnes ont profité des séances pléniéres
et tables rondes proposées lors de la rencontre, comme aussi de 'ambiance propice aux
contacts et aux discussions. Les feedback ont été trés positifs.

La rencontre a été soutenue par la Fondation Genéve Place Financiere et le partenaire
presse de cette année était le magazine économique Banque & Finance.

Le programme de la rencontre « Ethique, Finance & Responsabilité »

Vendredi 14 septembre 2007

10.00

14.30

16.30

Samedi 15 septembre 2007

09.00

11.30

Philippa Foster Back, Institute of Business Ethics, London
Domingo Sugranyes, MAPFRE, Madrid
Tamar Frankel, Boston University School of Law faculty

René Rupert, Rupert Consulting, Lyon

Fabien de Geuser, HEC-Lausanne, Université de Lausanne
Paul Dembinski, Observatoire de la Finance, Geneve
Peter Rosseel, Catholic University of Leuven

Président / Chairman: Eric Davoine, Université de Fribourg

Alain Charles Martinet, Institut d’Administration des Entreprises, Université de Lyon
Claude Mouchot, Centre A. et L. Walras, Université Lumiere de Lyon

Bernard Carrére, Economie et Humanisme, Lyon

Fred Seidel, EM Lyon

Christian Walter, Science Po Paris

Président / Chairman: Hugues Puel, Economie et Humanisme, Lyon

Otto Hieronymi, Webster University, Genéve

Ricardo Petrella, Bruxelles

Fernando Fernandez Mendez De Andres, Universidad Antonio de Nebrija, Madrid
Président / Chairman: Paul H. Dembinski, Observatoire de la Finance, Genéve

Anthony Travis, Cabinet Gainsbury & Consorts, Geneve

Andrew Hilton, Centre for the Study of Financial Innovation, London
Pierre Miiller, La Poste

Frangois-Marie Monnet, MultiPlus Finance, Geneve

Président / Chairman: Paul Dembinski, Observatoire de la Finance,
Geneve




» Le Prix Robin Cosgrove

Le Prix Robin Cosgrove a été lancé en septembre 2006, afin d’honorer la vision de Robin
Cosgrove, un jeune banquier d’affaires, décédé en 2004 a I'age de 31 ans. Il a pour but de
promouvoir une prise de conscience de l'importance de la dimension éthique en finance
chez les jeunes adultes du monde entier.

Le Prix Robin Cosgrove entend encourager et promouvoir : (a) la prise de conscience de
'aspect et des fondements éthiques des activités financieres ; (b) I'identification précise
des enjeux éthiques dans les activités et institutions financiéres tant privées que publiques ;
(c) la mise en place d’initiatives et projets, y compris dans I'enseignement et la Iégislation.

Les jeunes adultes agés de 35 ans au maximum étaient invités a faire parvenir leurs papiers
sur le théme « idées innovantes qui visent a promouvoir I'éthique dans la finance ». Suite a
de nombreuses réponses au Prix Robin Cosgrove (avec plus de 130 expressions d’intérét
recues), la qualité des travaux pour le Prix était trés intéressante et motivante.

Le processus d’évaluation par un éminent Jury international, composé d’experts issus
tant du monde académique que professionnel, a été anonyme. Aprés des examens et
discussions approfondis, les membres du Jury ont dressé une liste de sept travaux, dont
un écrit par deux personnes. Les personnes nominées sont originaires d’Egypte, du Kenya,
d’Espagne, du Canada, du Pakistan, d’Australie, d’Angleterre et d’Inde.

Ensuite, deux gagnants ont été désignés pour le Prix Robin Cosgrove :

* Mme Clare Payne, Australienne — avocate, manager a I'Integrity Office de la Macquarie
Bank : premier prix ex-aequo - 10000 USD ;

* M. Jonathan Wisebrod, Canadien — directeur de Villari, Singapour : premier prix ex-aequo
- 10000 USD;

et un Prix spécial Raiffeisen de 4000 USD a été attribué a Mme Rania Abdul Rahim Mousa,
Egyptienne — étudiante PhD, Birmingham Business School (Département de comptabilité
et de finance), Université de Birmingham.

Les 3 gagnants avec

Mme Carol Cosgrove Sacks,
membre du Jury

et mére de Robin.

La remise du Prix Robin Cosgrove a eu lieu lors de la conférence annuelle de I'Observatoire
de la Finance « Ethique, Finance & Responsabilité » (14-15 septembre 2007), grace au
soutien notamment de la banque Raiffeisen et du groupe MAPFRE, une des compagnies
d’assurance les plus importantes dans la péninsule ibérique et en Amérique Latine.

Les organisateurs s’apprétent a lancer une deuxieme édition du prix en juin 2008.

Robin Cosgrove

Robin Cosgrove était un brillant banquier d’affaires, décédé accidentellement a 'age de 31
ans. |l a travaillé a travers le monde, plus particulierement en Asie. Il était convaincu que les
manquements éthiques et moraux au sein du monde bancaire et financier constituent une
barriére majeure au développement économique.



Le Jury du Prix Robin Cosgrove

* Prof. Marc Chesney, Swiss Banking Institute, Zurich ;

* Dr Carol Cosgrove-Sacks, Collége de 'Europe, Bruges ;

* Prof. Henri-Claude de Bettignies, INSEAD, Fontainebleau ;

* Prof. Paul H. Dembinski, Observatoire de la Finance, Genéve ;

* Dr Robert Alan Feldman, Morgan Stanley Japan Securities Co., Tokyo ;
* Dr Philippa Foster Back, Institute of Business Ethics, Londres ;

* Dr Andrew Hilton, Centre for the Study of Financial Innovation, Londres ;
* M. Peter Gakunu, Fonds Monétaire International, Washington ; —
* M. Peter O’Connor, consultant, Londres ;

* M. Jean-Christophe Pernollet, PricewaterhouseCoopers, Genéve ;
* M. John Plender, The Economist, Londres ;

* M. Domingo Sugranyes, Corporacion Mapfre, Madrid ;

» Canon Justin Welby, Cathédrale de Coventry.

» Mind the GAP
Mind the GAP est une méthode de diagnostic capable d’identifier les écarts
et tensions en matiére de valeurs et de culture au sein de I'organisation.

Aprés les études préliminaires, la méthode sera mise en pratique en 2008 dans la succursale
de Séville de la Compagnie MAPFRE.

» L’Echo de I’Ethique

Le groupe de discussion de L’Echo de I'Ethique se réunit réguliérement, afin de débattre et
tenter d’éclairer les dilemmes et les doutes éthiques des situations du milieu professionnel
a travers des cas soumis anonymement. Quinze réunions du groupe de discussion ont eu
lieu depuis sa création en 2005, dont quatre en 2007.

Les membres du groupe de discussion sont :

» Jean-Michel Bonvin, sociologue, HES-Lausanne ;
* Paul H. Dembinski, économiste, directeur de I'Observatoire de la Finance ;
* Edouard Dommen, éthicien ;

* Mohammad Farrokh, historien, journaliste indépendant ;

* Werner Gloor, avocat, juge suppléant a la Cour de Justice ;

» Beth Krasna, administratrice d’entreprises ;

» Jean-Jacques Manz, président de la fondation Ethique & Art ;
» Jean-Pierre Mean, avocat-conseil de la SGS ;

* Frangois-Marie Monnet, professionnel de la finance ;

* Etienne Perrot s.j., professeur d’éthique.

Les comptes-rendus des réunions paraissent régulierement dans
PME Magazine, dans Finance & the Common Good/Bien Commun,
et sont disponibles dans leur intégralité en ligne, sur le site de
I'Observatoire (http://www.obsfin.ch/echo-ethique.htm).

Les pages dédiées a L’Echo de I'Ethique dans PME Magazine en 2007 :
Obsolescence et téte du client, juin 2007 ;

Brevets ambigus, juillet 2007 ;

Pas de moralité au recrutement, aolt 2007.



FICHE PRATIQUE

ECHO DE LETHIQUE

A NOTER

Obsolescence
et tete du client

Est-ce correct de développer des technologies pour réduire
la durée de vie des produits? Qu'en est-il du pricing en fonction
des moyens des clients?

m Un ingénieur travaille
sur la mise au point de
traitements dont il apprend
qu'ils sont destinés a limiter
la durée de vie des produits.
Ils’interroge surla moralité
de tels procédés.

Cette situation est assez fré-
quente. Pourtant, comme le
releve Paul Dembinski en
préambule, la littérature est
quasi silencieuse a ce sujet.
Etienne Perrot souligne de
son coté que les apparen-
ces peuvent €tre trompeu-
ses lorsque la durabilité
n’'est qu'une attente parmi
d’autres du consommateur.
«Si les fabricants de bas
nylon les font tremper dans
un liquide qui les rend plus
fragiles, c’est aussi pour les
rendre plus attrayants.»

«Le nceud du probléme, esti-
me Edouard Dommen, c’est
I'intention d’induire le client
en erreur.» Intention qu'il
n'est pas toujours facile de
déceler, car la tromperie est
parfois implicite. Par exem-
plelorsque I'irradiation d'ali-
ments permet de masquer des
phénomeénes de pourriture,
pourtant bien réels.

Méme en l'absence d'une
intention manifestement
répréhensible, la politique
des entreprises en matiere
de remplacement des pro-
duits est tout aussi discu-

table lorsqu’elle suscite des
innovations de pure facade.
C’estle constat de Paul Dem-
binski. Il souligne que l’exi-
gence de qualité peut étre
invoquée de maniere abu-
sive. Le progrés technique
peut étre réel, mais avoir des
conséquences néfastes qui
I'emportent sur le gain réa-
lisé en termes de qualité.
C’est I'argument des éco-
logistes qui reprochent
aux fabricants de produits
semi-durables de susciter
l'obsolescence. Des innova-
tions ont pour conséquence
la mise au rebut d’équipe-
ments encore parfaitement
fonctionnels, avec des nui-
sances qui peuvent étre bien
supérieures aux économies
d’énergie réalisées.
«L'ingénieur qui travaille
a mettre au point un fri-
gidaire consommant peu
d‘électricité peut faire quel-
que chose de malhonnéte»,
affirme Edouard Dommen.
Etienne Perrot vient aussi-
tot au secours du fabricant:
«Il na pas le choix, parce
que ses concurrents en font
autant.» Dans ce cas comme
dans d‘autres, une mise en
situation permet de montrer
la relativité de jugements
moraux qui ne tiennent pas
suffisamment compte des
contraintes économiques.

m Une entreprise active
dans le luxe adapte ses prix
aux capacités financiéres de
la clientéle. Commissionné,
le personnel de vente
est entrainé a la jauger.
Que penser de ce modéle
commercial?

Discussion animée. La discri-
mination «ala téte du client»
est en principe prohibée
(I'UE a confirmé le principe
selon lequel le prix doit étre
fonction de la valeur). Mais
les choses ne sont pas si sim-
ples. La notion de juste prix
est actuellement synonyme
de prix unique reflétant les
colits de production addition-
nés d’'une marge influencée
par la concurrence.

Elle a longtemps été compri-
se d’'une maniére différente,
qui tenait compte des parties
a la transaction (évaluation
commune au vendeur et a
I'acheteur). Il ne s'agissait pas
des prix du marché selon les
libéraux du XIX¢ siécle, mais
d’une estimation de la valeur
qui permette a chacun de
vivre dans la communauté.

Cette approche suscite
aujourd’hui des objections
d’ordre légal, comme le
suggére Werner Gloor, qui
reléve que les prix ne peu-
vent étre appliqués de fagon
discriminatoire. Un bijoutier
doit méme vendre un objet

L'Echo de I'Ethique est un groupe
de travail formé de personnalités
qui se réunis-sent périodiquement
a Genéve pour traiter de cas réels
qui lui sont soumis anonymement
a'adresse: Observatoire de la
finance, Echo de I'Ethique, rue de
I'Athénée 32, 1206 Genéve

(ou: office@obsfin.ch).

Le groupe comprend:
Jean-Michel Bonvin,
Paul H. Dembinski,
Edouard Dommen,
Mohammad Farrokh,
Werner Gloor,

Beth Krasna,
Jean-Jacques Manz,
Jean-Pierre Méan,
Frangois-Marie Monnet,
Etienne Perrot,

Jane Royston.

Les textes complets sont
accessibles a l'adresse:
www.obsfin.ch/echo-ethique.htm

exposé au prix indiqué s'il 'a
été par erreur (et pour autant
que le client sy référe). «La
politique des prix peut étre
plus flexible. Les rémuné-
rations a la commission
entrainent une flexibilité
sur le prix», souligne Fran-
¢ois-Marie Monnet. On peut
alors parler de téte du client,
précise Etienne Perrot. Le
prixinitial est généralement
suivi d’'un rabais: «C’est un
processus complexe. Avant
de le stigmatiser, il faut en
comprendre les subtilités.»
Paul Dembinski met en évi-
dence la complexité de la
notion de valeur. Elle inclut
dans les services des frais
fixes importants pour des
colits variables parfois trés
faibles. «Les boutiques de
luxe vendent aussi de 'am-
biance, de I'aménagement»,
renchérit Edouard Dommen.
Dans le contexte d'un «mix»
produit-service de ce genre,
I’établissement du prix de
revient devient pratique-
ment impossible. Voila qui
relativise aussi la notion de
prix du marché. m




EISTETYNETAE | ECHOS DE LETHIQUE

Brevets ambigus

La propriété des technologies géneére toutes sortes de
situations limites. Deux exemples apparemment répandus.

n jeune chercheur
pergoit tout d'un coup
une maniere trés pro-
metteuse d'appliquer
sur autre chose le savoir acquis
chez son employeur. Sur le point
de démissionner pour s’y consa-
crer, il s'interroge sur la valeur
éthique de sa démarche.
Le résultat d’'une recherche
appartient en principe a
I'employeur. Mais, comme
le confirme Werner Gloor, ce
que I'employé apprend, il est
libre d’en faire usage dans sa
carriere. Il existe par ailleurs
une interdiction de concur-
rence, mais limitée a trois
ans, eta certaines conditions.
Edouard Dommen ajoute
par que les brevets sont liés
a une utilisation précise. «En
matiere de génétique, une
tendance affirme qu’on ne
peut breveter la découverte
d’un génome que pour un
emploi défini.» Jean-Pierre
Méan abonde dans ce sens:
I'employé est libre d’utiliser
ses connaissances comme il
le veut.
Le cassouleve néanmoins une
problématique d’actualité. Les
entreprises, toujours plus sou-
cieuses de préserver leur capi-
tal intellectuel, interprétent
de fagon extensive les disposi-
tions du Code des obligations.
«Tout ce que I'employé décou-
vre enrapportavecson travail
appartient a son employeur»,
énonce Werner Gloor.
Un tel souci est ancré dans la
réalité économique, comme le
suggeére Paul Dembinski lors-
qu’ilreléve que le départd'un

collaborateur essentiel a la
bonne marche de I'entreprise
est fréquemment a l'origine
de grandes difficultés. Mais
ce collaborateur-clé peut
aussi étre un vendeur, com-
plete Jean-Pierre Méan. Entre
I'idée, aussi novatrice soit-elle,
et sa réalisation qui implique
également sa commercialisa-
tion, il y a un effort collec-
tif. «Pour passer d'une idée
géniale a sa concrétisation, il
faut une entreprise», conclut
Frangois-Marie Monnet.

Depuis deux ans a la téte de
l'antenne de venture capital
d’un grand groupe, un directeur
prend conscience qu’une partie
des acquisitions, qu'il est chargé
de faire, sont motivées par la
volonté d'acheter des technolo-
gies ou des idées pour les contriler
(sans les exploiter). Et éviter ainsi
une concurrence potentiellement
dangereuse. Certaines entrepri-
ses acquises sont ensuite déman-
telées, et le savoir-faire dispersé
volontairement.

La discussion sur la dimen-
sion économique du cas
prend tres vite le dessus sur
son aspect moral. Des entre-
prises achetent fréquemment
des brevets «pour les mettre
au placard».

Dans un pays comme la
France, I'Etat peut contrain-
dre le détenteur d'un brevet a
délivrer une licence, au nom
de l'intérét public. L'Inde
fait également pression sur
les groupes étrangers pour
obtenir des licences, sur des
médicaments notamment. En

Chine, enrevanche, «on copie
les brevets sans payer», rap-
pelle Werner Gloor qui estime
que cette fagon d’agir pousse
les entreprises détentrices de
brevets a développer les tech-
nologies sous-jacentes.

Il est clair et admis que le sys-
téeme des brevets peut aussi
servir a étouffer la recherche
et retarder la mise en appli-
cation d'une découverte pour
protéger des intéréts parti-
culiers. Dans ce cas, c'est le
fait d'avancer masqué qui est
susceptible de poser probléme
sur le plan moral, comme le
suggere Edouard Dommen
lorsqu’il releve que l'entre-
prise qui rachete pour geler
les brevets ne dévoile pas ses
intentions. A cette morale
de I'intention Werner Gloor
oppose une morale de la sur-
vie: 'entreprise agit dans son
intérét bien compris, qui est
aussi celui de la préservation
des emplois.

L'argument ne convainc gue-
re Paul Dembinski, qui fait
précisément valoir que les
entreprises acquises seront
démantelées, avecdestruction
d’emplois également. Fran-
gois-Marie Monnet assimile
l'attitude défensive de telles
entreprises a du malthusia-
nisme, en soi moralement
condamnable. Etienne Per-
rot souligne que l'entreprise
ne représente pas’humanité:
«Or, la morale vise I'huma-
nité tout entiére.»

Il reste que la justification de
la politique de l'entreprise
par les besoins de sa survie

L'Echo de I'Ethique est un groupe
de travail formé de personnalités
qui se réunissent périodiquement
a Geneéve pour traiter de cas réels
qui lui sont soumis anonymement
a |'adresse: Observatoire de la
finance, Echo de I'Ethique, rue de
I'Athénée 32, 1206 Genéve

(ou: office@obsfin.ch).

Le groupe comprend:
Jean-Michel Bonvin,
Paul H. Dembinski,
Edouard Dommen,
Mohammad Farrokh,
Werner Gloor,
Beth Krasna,
Jean-Jacques Manz,
Jean-Pierre Méan,
Frangois-Marie Monret,
Etienne Perrot,
Jane Royston.

Les textes complets sont
accessibles a |'adresse:
www.obsfin.ch/echo-ethique.htm

ne peut étre balayée d'un
revers de la main: «Du point
de vue de 'entreprise, cette
politique est morale, mais
c’est précisément parce que
la morale se déploie a plu-
sieurs niveaux que se pose le
probléme éthique», conclut
Etienne Perrot. m



BIXHEAE | ECHOS DE L'ETHIQUE
I

Pas de moralité
au recrutement

Peut-on passer par des jeux de roles pour évaluer la flexibilité
des candidats dans des situations limites du point de vue des
valeurs? Difficile de trancher.

e cas d'école: Un poste de
collaborateur est ouvert
dans une agence active
dans le développement.
La personne sera responsable de
la conduite de divers program-
mes pour lesquels l'agence aura
été mandatée. Apreés une sélection
sévere sur dossiers, vient le temps
des interviews et des mises en
situation (jeux de réles).
Dans une de ces situations-test, il
s’agit d'élaborer un scénario de
mise en place d'un programme
dont les prémices sont incompa-
tibles avec les convictions d'un

candidat. Ce dernier s'en émeut
et informe le comité de sélection
qu'il lui est impossible de se met-
tredans une telle situation, méme
imaginaire. On l'assure qu'une
foisengagé, il ne sera jamais obligé
d’agir contre sa conscience, mais
on ne modifie pas les données du
probléme posé aux candidats. Le
choix final s’est finalement porté
Sur une autre personne.

Ce cas est assez représentatif
des situations limites qui se
présentent lors d’entretiens
d’embauche ot les entreprises
font souvent peu de cas de la
spheére privée et de la conscien-
ce des candidats. Au niveau de
ceux-ci, «la capacité de faire
des compromis avecles princi-
pesdépend de l'indépendance
financiére». L'observation est
de Beth Krasna quin‘enreléve
pasmoins qu'elle n'accepterait
jamais de scénario de ce genre.
Il reste qu‘avoir une moralité
trop contraignante n’est pas
un atout sur le marché de
I'emploi: «Il y a des sociétés
quilicencient pour des raisons
éthiques, maisje n’en connais
pas encore qui soient prétes a
engager pour ces mémes rai-
sons», fait-elle valoir. Dans
I'ensemble, les réactions sont
nuancées, par exemple de
la part d’Edouard Dommen
qui estime que «cela parait
normal de mettre quelqu’un

a I'épreuve, surtout lorsque
cette personne est appelée
a étre confrontée a des pro-
blemes éthiques sur le ter-

rain». Encore faut-il qu'une

telle mise a I’épreuve ait un
caractére plausible, comme
le reléve Jean-Pierre Méan:
pour étre acceptable, le jeu de
role doit étre réel, au moins
potentiellement.

«Il'y a des
sociétés qui
licencient pour
des raisons
éthiques. Je n'en
connais pas
encore qui soient
prétes a engager
pour ces mémes
raisons.»

BETH KRASNA

ANALYSE. Dans la méme pers-
pective, Paul Dembinski souli-
gne que, pouravoir une valeur,
la situation mise en scéne doit
correspondre a la description
duposte, autrement dit pouvoir
étre rencontrée sur le terrain.
Pourtant, certaines sociétés
seront tentées d‘aller plus loin,
un exercice qui n'est pas forcé-

L'Echo de I'Ethique est

un groupe de travail formé
de personnalités qui se
réunissent périodiquement
a Geneve pour traiter de
cas réels qui lui sont soumis
anonymement a 'adresse:
Observatoire de la finance,
Echo de I'Ethique, rue de
I’Athénée 32, 1206 Genéve
(ou: office@obsfin.ch).

Le groupe comprend:
Jean-Michel Bonvin,
Paul H. Dembinski,
Edouard Dommen,
Mohammad Farrokh,
Werner Gloor,

Beth Krasna,
Jean-Jacques Manz,
Jean-Pierre Méan,
Frangois-Marie Monnet,
Etienne Perrot,

Jane Royston.

Les textes complets sont
accessibles a I'adresse:
www.obsfin.ch/echo-
ethique.htm

ment sans justification: il peut
s‘agir de tester la conscience du
candidat, pour déterminer s'il
peut adhérer a une certaine
ligne de conduite, fait valoir
Etienne Perrot.
Frangois-Marie Monnet ren-
verse la proposition: I’écart
entre une situation vécue et la
mise en scéne délibérée peut en
dire long sur la moralité d'une
entreprise elle-méme en situa-
tion douteuse. Il reste que ce
genre d’exercice en dit plus
long encore sur la moralité du
candidat et, a cet égard, point
trop n’en faut. Lentreprise veut
écarter les candidats «psy-
chorigides», pour reprendre
I'expression de Werner Gloor
qui se veut par ailleurs rassu-
rant s'agissant des retombées
juridiques éventuelles de ces
méthodes: le droit du travail
condamne la discrimination a
'embauche lorsqu'elle est liée
a la religion, a I'age et au sexe.
Pas a la moralité. m



» La Chaire « Ethique & Finance »

L'activité financiére contemporaine est indissociable de la rémunération du capital, de
I'attitude par rapport a 'argent et a la richesse, de la notion, et de la pratique de la propriété,
de lattitude par rapport a I'avenir, de la prise de risque et de la protection raisonnable
contre le risque. Ces questions ont été au coeur de nombre de documents ecclésiaux et si
I'Eglise n’a pas traité de maniére systématique I'activité financiére, elle I'a abordée depuis
longtemps de maniére implicite et ponctuelle.

La chaire « Ethique & Finance » nouvellement créée a I'lnstitut Catholique de Paris, dont le
titulaire est Paul H. Dembinski, consacre une série de conférences publiques a I'étude des
propos et aussi des silences de la doctrine sur la question financiére.

Appelé « La finance et 'enseignement social chrétien, les prémices du dialogue », ce cycle
de conférences s’adresse a tous ceux qui cherchent a comprendre les enjeux éthiques que
pose l'activité financiére contemporaine et a les éclairer a la lumiére de I'enseignement social
chrétien. Il s’agit donc aussi bien d’étudiants des branches économiques ou théologiques
que de professionnels et observateurs de la finance ou de I'enseignement social chrétien.

SECOND CYCLE
Finance contemporaine
et questionnement éthique

18 octobre
2007 CONFERENCE INAUGURALE
ET PRESENTATION DU PROJET
Quelle gouvernance financiére
mondiale pour le 21¢™ siecle ?
Michel CAMDESSUS

La financiarisation :
les données du probléme
Paul H. DemBInski, Genéve

Le marché financier :
la personne de I'autre
Frangois-Marie MONNET, Genéve

PREMIER CYCLE

L'activité financiére

dans I'enseignement social chrétien
Les relations financiéres Nord-Sud
Michel CAMDESSUS, Paris

15 novembre

29 novembre

6 décembre

13 décembre

2008 Economie et finance dans I'enseignement

Rerum Novarum, la naissance du capital
André Tasar, Paris

Vix Pervenit, le prét a intérét
Jean-Claude LAVIGNE, Paris

Populorum Progressio & Das Kapital,
deux regards sur le libéralisme
Patrick de LauBliEr, Genéve

Centesimus Annus,
I'au-dela du collectivisme
Stefan WiLkanowicz, Cracovie

social de I'Eglise orthodoxe
Alexandre SiNniakov, Paris

Solicitudo Rei Sociali,
les structures de péché
Jacques BicHor, Lyon

Linvestissement responsable
Justin WEeLsy, Liverpool

Le crédit responsable
et I'engagement social de I'entreprise
Francois VILLEROY de GALHAU, Paris

La finance solidaire
a-t-elle une racine chrétienne?
Jean-Paul ViGIer

Lentreprise : entre finance et production
Patrick de Varax, Gex

La finance en tant que “science” :
aux confins éthiques du paradigme
Paul H. DemBINski, Genéve

IRIARLIRY

COLLOQUE DE CLOTURE
La finance contemporaine a-t-elle besoin d'un
enseignement social chrétien spécifique ?

Ce colloque réunissant plusieurs conférenciers
viendra cléturer le programme de I'année. Il se
tiendra en juin 2008 et sera I'occasion d'abor-
der les questions transversales relatives a I'ap-
port possible de I'enseignement social chrétien
a l'économie et a la finance contemporaines.




3.3 FINANCE, CULTURE ET SOCIETE

Le programme « Finance, Culture et Société » explore les conditions d’un systeme financier
durable, comme aussi la maniere dont les grandes traditions spirituelles percoivent et
influencent les pratiques financieres.

» Le « Manifeste » et le Rapport Finance trompeuse ou finance servante?

Ala suite des 10 ans d’activité de 'Observatoire de la Finance en 2006, et dans la continuité
de la brochure Les marchés financiers : une vocation trahie ? (qui avait porté, en 1996, a
la création de la fondation), un texte a été produit. Son propos est de faire le point sur les
questions débattues pendant ces années, et d’établir un diagnostic de la relation existante,
a I'’neure actuelle, entre les activités financiéres et la culture dominante dans les sociétés
développées.

Le rapport est structuré en trois parties : (1) L'iceberg de la finance ; (2) L'émergence d'une
cohérence ; (3) Pour une finance au service du Bien Commun.

Le rapport a été travaillé et finalisé en 2007. La version finale sera disponible début 2008,
publiée chez Desclé de Brouwer.

A la suite de la sortie en librairie de la version frangaise, 'Observatoire de la Finance
publiera dans les médias un « Manifeste » (4-6 pages) qui se référera au texte du rapport
en reprenant les principales pistes d’action.

» The role of large enterprises in democracy and society

Les 25 et 26 octobre 2007, 'Observatoire a réuni un groupe d’experts a Cracovie, afin
de discuter sur le théme « The role of large enterprises in democracy and society ». La
conférence a été organisée en partenariat avec I'Université de Fribourg et la Tischner
European University de Cracovie.

Ainsi, pendant deux jours, une trentaine de participants a discuté du réle que les grandes
multinationales jouent dans le monde économique, en tant qu’innovateurs, employeurs,
investisseurs internationaux, payeurs d’impdts, générateurs de retours financiers et
organisateurs du travail de millions de petites entités partout dans le monde.

La conférence se concentrait sur I'interaction entre les grandes entreprises et la politique
— en sens large — dans un contexte démocratique, tel que celui qui prévaut dans les états
membres de 'UE. Notamment, la question était d’investiguer comment les entreprises
font face a leur « environnement non-marchand » (pouvoirs publics et acteurs sociaux), et
comment ceci affecte les résultats des processus économiques et démocratiques.

Les questions abordées pendant la conférence étaient alors :

1) Comment réagissent les grandes entreprises face aux lois et, plus largement, face aux
soucis et aux attentes sociaux ?

2) Comment peuvent-elles influencer les lois et les régles sociales et économiques ?

3) Comment, si nécessaire, peuvent-elles chercher des fagcons pour s’accommoder des
lois ?

Un aboutissement possible de la conférence est la mise sur pied d’un projet de recherche
interdisciplinaire, qui vise une meilleure compréhension des interactions public-privé. Si et
quand cela sera nécessaire, des solutions appropriées pourraient étre désignées.



Le programme de la conférence
« The role of large enterprises in democracy and society »

Jeudi 25 octobre 2007

Public opening session - East European issues

Michel Barde, International Labour organisation, Geneva
Jan Krzysztof Bielecki, Bank Polska Kasa Opieki, Warsaw
Paul H. Dembinski, Observatoire de la Finance

Brigitte Monsou Tantawy, World Business Council for Sustainable Development, Geneva

Private interests in the political philosophy of democracy

Nicolas Hayoz, Universite de Fribourg

Rafael Alvira, Universidad de Navarra

Montserrat Herrero, Instituto Empresa y Humanismo, Pamplona (Navarra)

How enterprises make their voices heard?

Paul H. Dembinski, Observatoire de la Finance, Geneva
Jerzy Brniak, BP Poland, Krakow

Laurent Montreuil, UNIAPAC, Paris

Gérard Legris, European Commission, European Transparency Initiative, Brussels

Vendredi 26 octobre 2007

Beyond legal constraints - are the corporations really responsive to social concerns?
Jean-Pierre Mean, SGS Group, Geneva
Barbara Fryzel, Jagiellonian University, Krakow
Mariusz Witalis, Ernst & Young, Warsaw
Laszlo Fekete, Corvinus University of Budapest

Final round-table

Wojciech W. Gasparski, Business Ethics Centre, Warsaw

Michel Sauquet, Institute for research and debate on governance-IRG, Paris
Francois Lépineux, Bordeaux Business School and INSEAD, Paris

Pierre Lecocq, Inergy-Automotive and UNIAPAC Europe, Paris

» Economie et finance globales. La portée des chiffres

Le pari de cet ouvrage est d’aider son lecteur a développer progressivement un regard
fondé et autonome sur I'économie et la finance globales. En effet, I'information statistique
dans les domaines économiques et sociaux est une construction fragile dont la portée est
directement tributaire des conditions de son élaboration.

Les discussions pour la publication de la mise a jour de cet ouvrage, publié pour la premiére
fois en 2002 avec les Nations Unies, se sont poursuivies. La CNUCED et 'OCDE sont
intéressées par la publication, qui a été reportée a 2008.

Parallélement, 'Observatoire est en train de mettre sur pied un « Center for international
statistics and globalisation » (CISG). Le Centre sera un lieu de conseil, d’assistance et
d’explication non-technique sur les concepts statistiques, les problémes de mesures et les
développements récents de la réalité observée, dans la méme ligne d’idées que I'ouvrage
Economie et finance globales. La portée des chiffres. Le RUIG est déja intéressé par ce
projet.



P> « Capacités des acteurs économiques et financiers de prendre en compte le long
terme », Forum Chine-Europe (3-6 octobre 2007)

L'Observatoire de la Finance a participé au Forum Chine-Europe - une manifestation qui
préne le dialogue entre ces deux cultures, mise sur pied, entre autres, par la Fondation
Charles Léopold Mayer - en animant un des 46 ateliers thématiques et socioprofessionnels
qui ont eu lieu dans différentes villes européennes. L'atelier de 'Observatoire a été organisé
a la Mairie d’Annemasse (a cause des Visas des ressortissants chinois).

4 Chinois et 14 Européens ont ainsi partagé et comparé leurs points de vue sur le théme
du long terme.

En effet, en principe, les acteurs économiques et financiers pensent et agissent dans une
perspective de long terme. L'entreprise investit dans les technologies, dans les équipements,
dans les ressources humaines, dans les territoires. De son cbté, le systeéme financier a pour
vocation de redistribuer I'épargne selon les besoins, notamment d’investissements, et de
transformer des liquidités disponibles a court terme en investissements a long terme.

Aussi bien au sein des entreprises de production que pour le systéme financier, I'implication
d'un long terme suppose la création de relations de confiance, entre investisseurs et
territoires, entre préteurs et emprunteurs.

Mais la réalité est sensiblement différente de la théorie. Les entreprises, sous la pression de
ce que I'on appelle la « valeur d’actionnaires » (shareholder value) sont a la recherche de
profits a court terme. Les marchés financiers, de plus en plus internationalisés, sont de leur
c6té dominés par la recherche combinée d’une minimisation des risques et de rendements
financiers a court terme...

Les participants a l'atelier :

ACATRINEI Nicoleta, Swiss Federal Institute of Technology, Zurich
AYADI Rym, Center for European Policy Studies, Brussels

DE CASTRO Juan Antonio, Universidad Antonio de Nebrija, Madrid
DEMBINSKI Paul H., Observatoire de la Finance, Geneva
GUIDOTTI Sibilla, Observatoire de la Finance, Geneva
KAWALEC Stefan, Strategy Consulting, Warsaw

LANCON Francois, Elsa Metal, Gaillard

LAWAL Kiki Rebecca, UNEP FI, Geneva

LEGENDRE Bertrand, Argos Finances, Paris

MONSOU TANTAWY Brigitte, WBCSD, Geneva

REICHENBACH Yves, Horizon Corporate Finance SA, Geneva
RICHON Dominique, Advoptics-Fos, Gaillard

SOHRABI Moshen, MBS Capital Advise, Geneva

ZHU Junshan, UNEP FI, Geneva

DONG Minyue, University of Lausanne

FAN Xinhong, CIRC, Pekin

LI Xinchun, Sun Yat-Sen University

ZHAO Xijun, University of Renmin, Pekin

» Car c’est de ’'homme qu’il s’agit

L'Observatoire de la Finance a collaboré au niveau éditorial a la publication
du livre Car c’est de 'homme qu’il s’agit (Paris, Desclée de Brouwer, 2007).
Le livre a été édité sous la direction de Paul H. Dembinski, Nicolas Buttet et
Ernesto Rossi di Montelera, et publié dans une collection dirigée par TAIESC
(Association Internationale pour 'Enseignement Social Chrétien).




4. LOBSERVATOIRE DANS LA PRESSE

» «La finance au service du bien commun»
paru dans Dirigeants Chrétiens, no 21, janvier/février 2007

PARTENAIRES

LA CHAIRE ETHIQUE ET FINANCE

53

Le professeur Paul H. Dembinski, directeur de I'Observatoire de la Finance a Genéve
(office@obsfin.ch) dirige la chaire Ethique et Finance a Paris. 4

LA FINANCE AU SERVICE

DU BIEN COMMUN

Le 10 octobre 2006 a eu lieu
Uinauguration de la Chaire
Ethique et Finance a U'lnstitut
catholique de Paris sous le
patronage du Conseil pontifical
de la Culture (S. Em. le cardinal
Paul Poupard), avec le soutien
de Assicurazioni Generali
(Antoine Bernheim, président).

Quatre pistes d’action se déga-
gent pour contribuer a mettre la
finance au service du bien commun.

La régulation des transactions

Le premier réflexe consiste a
mieux réguler la transaction. La lutte
contre le délit d'initié, avec pour corol-
laires la recherche d’une transparence
accrue, la limitation des transactions
de gré a gré, la lutte contre la corrup-
tion, les efforts en matiére de conflits
d'intéréts, etc. s'inscrit dans cette pers-
pective. Ces mesures ont pour objectif
de rendre la transaction plus pure et de
préserver ainsi quelque peu la relation
de financement sous-jacente. C'est sur
ces problématiques que se focalise
I'essentiel des applications pratiques
de I'éthique financiere.

La définition des relations

La deuxieéme piste d’action
porte sur I’encouragement a la mise
sur pied de relations véritables a partir
des rapports ou des relations de finan-
cement - avec une dimension de res-
ponsabilité et de solidarité entre les
parties a la clé. Il s’agit de transformer
les relations de financement en vérita-

bles « structures de confiance » — par
opposition aux structures de péché -
capables d'insuffler la confiance au
cceur des rapports socio-économi-
ques. Dans cette perspective s'inscri-
vent les efforts de la « finance soli-
daire », de certains projets de micro-
finance, d’investissement responsable
en tant que pilier de la relation de
financement, de crédit responsable,
mais aussi certains efforts en matiere
de fiscalité visant a sortir du cercle
vicieux actuel « Etat prédateur, contri-
buable voyou ». Toutes ces initiatives
méritent d’étre renforcées et leurs fon-
dements tant philosophiques qu’éthi-
ques mieux connus et mieux compris.
Lune des relations qui demande d’étre
restaurée au plus vite, en tant que rela-
tion véritable, est I'aide (au sens plé-
nier de solidarité) au développement,
théme qui a disparu - en tant que tel -
des agendas internationaux.

Le rdle du politique

La troisiéme piste de réflexion
et d’action est sans aucun doute la
plus ambitieuse : elle se situe au
niveau du politique, de I'architecture
méme de nos sociétés qui doivent ins-
taurer une « prime a la durée » dans les
rapports économiques et donc limiter
les facilités de sorties et d’entrées
intempestives. Cette piste est la plus
difficile a suivre : elle heurte de plein
fouet les intéréts, mal compris, de I'in-
termédiation financiére. Mais elle est
la plus prometteuse puisqu'elle est la
seule qui ouvre la porte a I'amitié,
I'amitié politique chere a Aristote, que

Ricceur résumait en évoquant I'ouver-
ture a I'autre. Amitié et ouverture a
Iautre, tels sont les deux ingrédients
indispensables au bien commun.

La piste intellectuelle

Cette quatrieme piste irrigue
chacune des précédentes. Il s'agit de se
doter d’outils conceptuels et statisti-
ques mieux adaptés a appréhender le
monde actuel, et donc mieux 8 méme
d’aider a penser celui de demain.

Si la chaire inaugurée aujour-
d’hui peut contribuer ne serait-ce que
marginalement, a renforcer le role de
la finance en tant qu'un des leviers du
bien commun, vous n'aurez pas perdu
votre temps ni nous le notre. M

Extrait de l'intervention du
professeur Paul H. Dembinski

A LIRE

Revue Finance et bien commun n°25,
automne 2006, Geneve,
« La microfinance se fait une place »

janvier-février 2007 dirigeants chrétiens n° 21



» «Nous sommes en train de perdre les fondements de I'éthique»
interview de Paul H. Dembinski, parue dans /'agefi, 12 mars 2007

INVESTIR '

Lundi 12 mars

2007

L’ENTRETIEN DU LUNDI -
«Nous sommes en train de perdre les fondements de
I'éthique»

S’enrichir est légitime, mais un moi éclaté n‘aura cesse de s’enrichir encore plus
pour combler le vide qui I'habite.

R . . S
Envoyer a un ami | Imprimer cet article

Propos recueillis par Jan Marejko

Paul H. Dembinski est professeur a I’'Université de Fribourg et directeur de deux
instituts a Genéve : Ecodiagnostic et Observatoire de la Finance. Il s’est
longtemps intéressé aux pays de I'Est, a publié plusieurs ouvrages et est en
charge de la publication de la revue Finance et Bien Commun. Il nous livre ici
ses réflexions sur le libéralisme et la modernité.

Comment, aujourd’hui, jugez-vous les rapports entre éthique et
économie?

Paul Dembinski: Je me retrouve aujourd’hui dans une dréle de situation. Apres
avoir consacré vingt ans de ma vie a la critique du communisme et des
économies planifiées, j'ai I'impression de voir ressurgir, aujourd’hui dans les
sociétés développées, certains mécanismes que j'avais repérés dans les pays
soumis a Moscou avant la chute du mur de Berlin. Comme jadis a I'Est, le
discours (politique ou économique) qui domine aujourd’hui - je force le trait a
dessein - se référe a une réalité idéalisée qui n‘existe pas ou n’existe plus. Dans
ce contexte, les mots, les concepts, n‘ont plus de référent clair, ils deviennent
alors mous, ils rendent la pensée précise impossible ou du moins
incommunicable. Dans le flou environnant, la pensée critique est trés difficile -
soit elle est récupérée soit elle perd droit de cité. Ce qui me préoccupe et me !
parait trés dangereux c’est que ce totalitarisme suave dans lequel nous nous
complaisons - notamment en transformant les institutions de formation en lieu
de formatage - ne découle d’aucun complot. Aucun démiurge marxiste ou autre
n’‘en est I'auteur. C’est une prison dorée dans laquelle sont en train de
s’enfermer les sociétés en pleine possession de leurs moyens démocratiques.

Voulez-vous dire que le libéralisme est en train de devenir une sorte de
néo-communisme?

Je ne le formulerais pas exactement ainsi, mais vous étes proche de la cible.
Nous assistons, en effet, dans les pays dits avancés, a un refus de penser qui
menace a terme |'existence. Cela se manifeste sous diverses formes,
notamment le vieillissement des populations avec pour cause principale une
chute de la natalité, comme si nous ne croyions plus en I'avenir, comme si nous
ne voulions plus nous assumer, plus prendre de risques, ne plus rien dire ni
faire qui mette en danger I'acquis, qui puisse perturber la machine qui
ronronne. Difficile de mener une vie digne de ce nhom quand nous sommes
asservis - et fiers de I’'étre — par le matériel. Je dirais que nous avons cessé de
vivre dans une société ou peuvent s’établir de véritables relations
interpersonnelles, nous nous rencontrons, certes, mais pas dans la durée, dans
des transactions rapides, peu personnelles, équilibrées, libératoires. Bref, le
régne du transactionnel est en train d’occulter le visage de 'autre, de I’Autre
avec un grand A.

Quel rapport avec le communisme ou les é&conomies planifiées?

Ces économies promettaient justement aux étres humains qu'’ils allaient pouvoir



wvivre sans avoir a s'assumer. Il fallait démissionner pour subsister dans un
systéme communiste, ne plus étre soi et donc ne plus se lier aux autres dans le
cadre d’'une relation. Le systéme est tombé parce que le déni d'humanité s'est
avere insupportable. Aujourdhui, le libéralisme edulcore et reducteur, en
porte-a-faux par rapport & ses origines du XIXe ol il devait permettre a8 chacun
de s'assumer au sens plénier du terme, pas seulement au sens economique, est
en train de promouvoir, lui aussi, une démission générale. Dans une telle
situation, la notion d'éthique a, en pratique, peu de sens. Comment voulez-vous
gu’un indrvidu gui ne s'assume plus — au sens intégral - disingue encore le bien
et le mal? En tout cas, méme 57l parvient encore a faire cette distinction, il v a
peu de chances qu'il prenne le nsque de ses opinions gue ce soit dans le monde
académigue, politique ou économigue.

Wous connaissez bien les pays de I'Est. ¥ a-t-on |a nostalgie du communisme? 11
est difficile de vous répondre en général, mais certains intellectuels se posent
des questions. Par exemple, ils notent gqu'autrefois, ils pouvaient désigner
clairement la source des maux dans leur pays, a savoir le démiurge idéologigue
relayeé par les directives de quelgue comité central. Aujourdhu, la source est —
comme partout — «systémigues, donc diffuse. Et I'on sent le méme désarmoi a
["Ouest. Dans un monde o ne regnent plus que la techniate et le guantifable, i
est trés difficile de penser et d'étre libre et, surtout, de découvrir ce que sont la
vie et la liberté inténieure. C'était cette wie que le libéralisme, a I'ongine, voulait
défendre. Je doute qul le fasse encore aujourd’hui puisgue nous - en tant que
societé — étalons tout sur la place publigue devenue un grand bazar. Il n'y a
plus de place, plus de temps, plus de lieu pour l'inténonte, pour le prve.

Quels autres symptimes vous inquigtent aujourd hui?

La dégénérescence du langage. 1'ai connu des intellectuels et des &crivains qui
apportaient aux individus opprimes par le communisme une clarte de langage
qui rendait cette oppression un peu plus tolérable parce gu'on pouvait la penser,
I"'appréhender. Or, aujourd’hui, chez nous, comme le signale I'expression de
«polibguement cmxrect:, 1l devient de plus en plus difficle de trouver les mots
pour saisir la réalité qui nous entoure, pour la penser autrement gu’en
techmiaen en charge de I'entretien.

Comment I'individu &claté de la modernité peut-il encore vivre sans
raisons de vivre?

La quéte du sens est diffidle aujourdhui.

Cui, et je citerai le propos d'une personne gui m'etait chére: 'homme qui ne
sait plus pourquoi il pourrait mournr, a perdu toute raison de vivre, Cette
proposition est certainement inomrecte poliiguement. Elle n'en merite pas
moins d'étre méditée. C'est dans les tripes que se logent en derniére analyse les
vraies convicbons gui font avancer le monde. Mais qui est donc cet individu qui
n'a plus de raison de vivre?

C'est 'individu claté de la modernité. Il change d'éthigue comme on change de
chemse, 1l s'adapte au contexte. Il est decoupe en tranches de wvie successives
les unes sans rapport avec les autres. Ce qui I'intéresse c'est la maximisation de
se2s Jjouissances. C'est a I'aune de cette maximisation qu'il juge tout le reste.

Est-ce gue I'économie telle gu'elle est comprise aujourd’hui, n‘est pas un peu
responsable de cette chute dans le régne de la guantite?

Bien sdr: elle en est méme le principal responsable. Non pas qu'il v ait une
volonte deliberée chez les economistes de depouiller les indvidus de toute vie
inténeure. Ce serait une explication simpliste et, surtout, ne menant nulle part.
Mon, ce quiil faut voir, c'est qu'a la naissance du libéralisme, I'economie était
loin d’englober toutes les dimensions de I'existence. Elle n'en était gu'un aspect.
Ainsi, la morale des socigtés &tait tellement évidente que les péres de |la pensge
economigue ne sy sont pas attardés la considéerant comme acguise, comme



donneée. Aujourd’hui, cette enveloppe a disparu, ou est en déliquescence
avanceée, alors gque I'économigue - tant théorigue gue pratique — a pris sa place.
Il est la raison ou le juge supréme de toutes nos décisions individuelles ou
collechives. Vivre ainsi s'est oublier I'homme dans ce qu’il a d'unique.

Est-ce que, par le développement durable, on ne va pas mettre fin & cette
suprématie du tout économigue?

Potentiellement, c'est un théme qui pourrait effectiverment conduire a une
révision profonde de nos théores et comportements. Mais pour qu'il devienne
parte intégrante d'une éthique encourageant les individus a plus de
responsahilité, il v a encore du chemin a parcourir. Il est encore trés facile,
aujourd’hui, de se donner bonne conscience en achetant quelques parts de
fonds éthigues, un peu comme on fait I'aumdne a la sortie d’'un bon restaurant.

Que faire, donc, en attendant?

Il faut espérer en des personnes gui adoptent une éthigue héroigue, c'est-a-dire
qui sont capables de s"assumer |a ol la majorté se refuse a lever la téte du
guidon. Méme si mes propos semblent relever d'un discours éthique, je les
formule en tant gu'économiste, un économiste qui pense ['Economie non pas
comme une loi de la nature mais comme un ensemble dactivités dont la finaliksé
ultime est de donner a 'homme les conditions de son développement en tant
gue personne.



» «Quand la finance se fait éthique...»
paru dans Audience de Laser Cofinoga, avril 2007
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Quand la finance

se fait ethique...

Des grands marchés boursiers a la gestion quotidienne
des outils bancaires, I'Observatoire de la finance a Genéve
tente de rallier questions d'argent et valeurs éthiques.

omment intégrer la microfinance dans
‘ nos modeéles économiques ? Comment

garantir les fondements éthiques des
marchés financiers ? Depuis dix ans, I'Ob-
servatoire de la finance fait résonner les
enjeux d'éthigue et de responsabilité sociale
dans le monde des banques et de la finance.
Longtemps percue dans le seul champ des
grandes entreprises, la notion de responsa-
bilité sociale est de plus en plus présente aux
différents niveaux des circuits financiers -
en témoigne le récent prix Nobel de la paix
attribué a Muhammad Yunus.
Les fondateurs de I'Observatoi-
re ont compté parmi les pion-
niers de cette prise de conscien-
ce, il y a déja dix ans. A I'époque,
Paul Dembinski, professeur
d'économie en Suisse, est inter-
pellé par un ami qui lui deman-
de un beau jour a quoi servent
les marchés financiers. « Cam'a
surpris, car c'est un sujet qu'il
connaissait bien. Je me suis
interrogé et je me suis rendu
compte, au fil de I'analyse, que
les réponses toutes faites s'ef-
fondraient une a une. » Avec un
groupe d‘universitaires, Paul Dembinski publie
alors un opuscule baptisé : « Marchés finan-
ciers : vocation trahie ? ». L'analyse icono-
claste suscite de nombreuses réactions et
pousse les chercheurs suisses a prolonger
leur action en créant une fondation unique en
son genre en Europe.
En dix ans, cet Observatoire de la finance
s'est imposé, a travers ses publications,
débats ou prix, comme un centre de réflexion
et d'expertise sur le monde de la finance au
réle grandissant. Aux partis pris politiques,
les chercheurs de I'Observatoire préférent

Paul Dembinski est professeur
a l'université de Fribourg et
directeur de I'Observatoire de
la finance a Genéve.

les études de fond interdisciplinaires - regrou-
pant aussi bien des philosophes que des
économistes, des statisticiens ou des ethno-
logues. « On fait face a des problémes com-
plexes qui ne peuvent se résumer a un seul
angle de vue », justifie Paul Dembinski, direc-
teur de I'Observatoire de la finance.
Surtout, la Fondation cherche a interroger
toutes les dimensions de la finance - des
manceuvres boursiéres internationales
a la gestion quotidienne des centaines
d'outils bancaires et de caicul, devenus de
plus en plus techniques et
virtuels. « L'enjeu est Ia aussi :
dans ces opérations courantes
ou I'on finit par perdre le sens
de ce que I'on fait. Générale-
ment, c'est dans les situations
de crise que I'on s'interroge d'un
coup sur les valeurs qui s'y
rattachent. Mieux vaut antici-
per ces crises... » La Fondation
a d'ailleurs récemment créé un
outil d'audit interne —« Mind the
GAP » - destiné a évaluer I'adé-
quation entre les valeurs proé-
nées et les pratiques réelles
dans les groupes financiers.
Des démarches qui attirent de plus en plus de
curieux. Des chercheurs certes, mais aussi
des entrepreneurs et des investisseurs de
plus en plus nombreux. « Beaucoup de per-
sonnes nous suivent au sein des directions
de grands groupes, et les entreprises com-
mencent a s'engager directement. Méme si
c'est plus lent... » Preuve en tout cas que
I'éthique pése de plus en plus lourd dans les
sphéres de I'argent.

> Internet : http://www.obsfin.ch
LASER est partenaire de I'Observatoire de la finance



P> «Ethique financiere et rémunérations démesurées»
par Christian Campiche, interivew de Raffaele Poli, parue dans La Liberté, 22 mai 2007

LA LIBERTE

Les valeurs véhiculées par le sport sont
contredites par les dérives du business

FOOTBALL * Selon un chercheur tessinois, un marché colossal est bati sur une chi-

mere. On fait croire a des familles que la solution a tous les problemes est un ballon.

A
Raffaele Poli: «Le football est érigé en exemple, on dit qu'il crée des liens sociaux, on parle de son rdle intégrateur et pacificateur.» Foutaises? bAviD MARCHON

PROPOS RECUEILLIS PAR
CHRISTIAN CAMPICHE

Le football est une activité écono-
mique a part entiére, capable de gé-
nérer un chiffre d’affaires annuel de
plusieurs milliards d’euros. Lenvers
de la médaille est une marchandisa-
tion, un marché spéculatif qui profite
aux intermédiaires, avec son lot
d’abus, de maquillages de bilans, de
blanchiment d’argent et de corrup-
tion. C’est ce qu’on lit en substance
dans «Finance et bien communp, édi-
té par 'Observatoire de la finance*, a
Geneve. Lauteur de I'article, Raffaele
Poli, est chercheur au Centre interna-
tional d’étude du sport, a Neuchatel.

Le monde du football que vous décrivez
n'arien de glorieux. D'autres sports sont-
ils touchés de maniére comparable par la
dérive de la marchandisation?

Raffaele Poli: Je dirais qu'il s’agit des
sports collectifs avant tout. Mais
dans des sports individuels aussi, le
sportif tend a étre ramené a I'état de
marchandise. Dans l'athlétisme, par
exemple, on voit des athletes
d’Afrique de I'Est participer a beau-
coup trop de courses, au péril de leur
santé, pour satisfaire leurs agents.

Vous allez jusqu’a évoquer un probléme
de la traite des footballeurs, un com-

merce particuliérement lucratif quand il
s'agit de transférer des joueurs africains
ou latino-américains...

Cette pratique ressemble a un syste-
me esclavagiste, dans la mesure ol
les sportifs ne sont pas libres de leurs
mouvements. Datant de 1995, I'arrét
dit Bosman a, certes, limité les ac-
cords entre clubs sur le dos des
joueurs, mais il n’a pas empéché que
l'argent que les clubs paient pour
transférer des joueurs atterrisse dans
les poches des intermédiaires.

Cette dérive se traduit-elle en termes
exponentiels pour I'économie du sport?
Le transfert le plus cher date de la sai-
son 2000-2001, quand Zidane a été
cédé au Real Madrid pour 75 millions
d’euros. Mais les montants actuels
restent tres élevés. On constate sur-
tout un fossé entre les continents au
niveau des revenus. En Europe, il
n’est pas rare de voir un transfert a 20
millions d’euros et davantage. En
Afrique, il ne dépassera jamais trois
millions.

Ce qui a explosé, surtout, c’est le
nombre des intermédiaires avides de
profiter d'un marché tres lucratif. 11
existe actuellement plus de 3000
agents de joueurs licenciés et ce
nombre augmente continuellement.
Ainsi, le Qatar a engagé 6000 per-

sonnes pour recruter des jeunes
joueurs pour son académie de foot-
ball a Doha. Ces agents ratissent
I'Afrique a la recherche de la «perle
rare». Les meilleurs joueurs seront
naturalisés, car le but est de consti-
tuer une équipe nationale perfor-
mante. La tendance a recruter de tres
jeunes joueurs en Afrique n'épargne
pas1’Europe: Barcelone vient d’enga-
ger trois joueurs camerounais qui
n'ont pas 13 ans!

L'Union européenne a pris conscience du
probléme et demande aux autorités foot-
ballistiques d’améliorer la transparence.
En résumé, trop d'abus nuisent au
sport?

1l est intéressant de constater que le
Parlement européen a refusé la pro-
position des Verts de créer une com-
mission indépendante affectée au
contrdle de l'argent du football.
Cela dit, les instances européennes
sont conscientes de la nécessité
d’agir. Le football est érigé en
exemple, on dit qu'il crée des liens
sociaux, on parle de son role inté-
grateur et pacificateur. Or, les pro-
blemes liés a I'argent vont a 'en-
contre des valeurs que véhicule le
sport. Les instances sportives ne
l'avouent pas officiellement, elles
agissent comme si tout allait pour le

mieux dans le meilleur des mondes
mais, au fond d’elles-mémes, elles
sont bien obligées de reconnaitre la
réalité.

Jusqu’a quel point le public pris dans la
logique de la formule antique «Du pain et
des jeux» tient-il a ce que I'on nettoie les
écuries d’Augias?

C’est une question essentielle, en ef-
fet. Avec le football, on a créé un réve
collectif qui touche des millions de
jeunes. En Afrique, par exemple, on
vend ce réve tres cher en créant de
pseudo-centres de formation. On fait
miroiter de grandes carrieres, les fa-
milles des joueurs finissent par croire
que le football est la solution a leurs
problemes.

Mais on ne fait finalement qu’ag-
graver ces problemes, car on ne veut
pas voir qu'un joueur sur 10000 seu-
lement parvient a émerger. On
construit donc ces ambitions sur un
leurre, une chimere. Les gens qui
sont préts a payer des milliers d’eu-
ros a des arnaqueurs préts a déguerpir
ala premiere occasion ne vivent plus
en harmonie avec leur société. Des
millions d’enfants grandissent en ré-
vant de suivre les traces de Samuel
Eto’o, ce qui laisse les portes ouvertes
atousles abus. |
*Site internet: www.obsfin.ch/



> «Tolérance excessive au risque: les nuages s’épaississent»
par Paul H. Dembinski, paru dans Le Temps, 25 juin 2007
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les nuages s’épaississent

L’économie dite réelle serait devenue «l’'otage» de la sphére financiere
a laquelle nos sociétés ont confié leurs retraites et méme leur avenir

Pour la 77e fois la Banque des réglements internationaux (BRI) vient de rendre public son rapport annuel. Sans
véritable mandat politique, la doyenne des institutions financiéres internationales est devenue au fil des ans le lieu
d’expertises en matiére de politique monétaire et financiére, et plus largement en matiere de santé du systéme
monétaro-financier mondial. Les analyses de la BRI sont réputées pour leur qualité technique, mais aussi pour
I’'habileté des auteurs a distiller des messages discrets sur les risques qu’encourt I"économie mondiale.

A l'instar des années passées, le rapport commence par un large panorama macroéconomique. Les principaux
indicateurs de I’économie mondiale sont au beau fixe: avec une croissance a la hausse et de faibles pressions
inflationnistes, I'’économie mondiale tourne prés de son niveau de plein-emploi. Ceci étant, une lecture attentive du
rapport permet de découvrir un certain nombre d’interrogations: «la combinaison de tous ces développements
favorables est si extraordinaire - dit la BRI - qu'il faut s’interroger sur les sources de cette bonne fortune et sur sa
durabilité» (page 3). Ainsi, sous la surface rassurante de calme des indicateurs macroéconomiques, la BRI identifie
aussi des tensions plus préoccupantes. La plus importante parmi elles tient a la question de savoir comment I’édifice
macroéconomique réagira quand |'euphorie financiéere ralentira, et quand la demande des papiers valeurs toutes
catégories confondues cessera d’augmenter de maniére quasi exponentielle. Selon la BRI, ce moment viendra tot ou
tard, a l'instar d’un de ces renversements plus ou moins abrupts de tendance dont I'histoire des crises économiques
a le secret.

La raison majeure d’inquiétude est la «tolérance accrue au risque» que la BRI décéle au sein de la finance mondiale.
Cette hypothése est avancée et documentée tout au long du rapport sans que toutefois les ultimes conséquences en
soient tirées. Cette tendance est potentiellement dangereuse aussi bien en cas de pressions inflationnistes, qui
induiraient un raidissement des taux, qu’en cas de risques déflationnistes liés a |'affaissement possible de la
conjoncture macroéconomique. La tolérance accrue au risque résulte de quatre facteurs qui se renforcent
mutuellement. En premier lieu, elle est nourrie par la persistance de la bonne conjoncture macroéconomique qui,
plus elle dure, plus elle peut étre pergue par les pourvoyeurs de fonds non pas comme la phase d’un cycle, mais
comme la caractéristique durable d’une nouvelle période de prospérité. Un tel changement de perception incite les
financeurs a étre moins regardants quant a la résistance des projets financés aux retournements macroéconomiques.
Cette attitude est amplifiée — second facteur - par I'abondance de liquidité et la concurrence que se livrent les divers
apporteurs de financement. Le troisieme facteur a trait aux exigences de rendement des apporteurs de fonds
propres, que le rapport n’hésite pas a qualifier d’exubérantes, couplé a I'appétit de commissions de la part des
intermédiaires et gestionnaires. Cette double pression pousse des acteurs — notamment les «hedge funds» et le
«private equity» mais aussi les entreprises en mal d’acquisitions - a financer sciemment des projets de plus en plus
risqués par un effet de levier de plus en plus important, encouragés en cela par les taux bas du crédit. Se
souvient-on encore que le fonds LTCM, précurseur en la matiére, disposait au moment de sa débacle de moins de 2%
de fonds propres?

Vient enfin le quatrieme facteur: il s'agit de la désinvolture croissante de certaines institutions financiéres qui
recourent aux stratégies «originate and distribute». La BRI dénonce ces stratégies qui consistent a mettre au point
des structures financiéres dans le seul but de les titriser et de s’en défaire au plus vite en les revendant
confortablement a d’autres que le rapport suspecte d’étre moins bien informés et moins au fait des risques qu'ils
prennent. Par ce biais, le risque multiforme se diffuse au travers du systéme financier jusque dans ses plus petits
démembrements. 1l finit par atteindre, a leur insu, la Iégendaire veuve et I'orphelin, peu sophisitiqués par définition.

Ce qui, dans le vocabulaire politiquement correct de la BRI, est une hypothése, doit étre lu plutét comme une mise
en garde a peine voilée. Le tissu de plus en plus épais et opaque des instruments de transfert de risques occulte la
vraie distribution des risques entre les divers protagonistes du systéme financier. La BRI souligne implicitement la
gravité de la situation en reconnaissant que nous sommes arrivés aux confins des connaissances elle invoque
I'inadéquation des instruments de mesure et d'analyse, elle rappelle le statut épistémologique ambigu de la
«science» économique et, enfin, elle fait une référence appuyée aux crises récentes.

En marge de ce diagnostic, il convient de souligner que nous assistons a une inversion progressive de la logique du
fonctionnement de I'économie: de plus en plus clairement, il est demandé a la sphére dite réelle de I’économie, celle
de la production et de la consommation de biens et services (non financiers), d’absorber les chocs éventuels de
maniére a préserver la stabilité de la sphére financiére en lui permettant de maintenir ses rendements et ses
commissions. Traditionnellement, c’est bien la finance qui se voulait le reflet ou I'anticipation des «fondamentaux» de
I’économie dite réelle! Ainsi, I'économie dite réelle serait devenue «l’otage» de la texture financiére a laquelle nos
sociétés ont confié, sans peut-étre le comprendre, non seulement leurs retraites mais aussi leur avenir.

A titre d’exemple, l'illustration met en relation le chiffre d’affaires et la capitalisation des principales bourses
mondiales, en pour cent du produit intérieur brut. Elle suggére que la hausse des cours s’explique au moins autant
par le besoin croissant de réaménager en continu les portefeuilles que par les «fondamentaux». Ce graphique fait
apparaitre, pour certains pays, une relation positive entre le volume des transactions et capitalisation boursiére,
alors que pour d’autres, notamment les Etats-Unis, le Royaume-Uni, ou le Japon, mais aussi pour I'Espagne ou

Singapour, le volume des transactions a explosé alors que la capitalisation boursicre est restée quasiment cons-
tante en terme de PIB.
*Directeur de I’Observatoire de la Finance et professeur a I’Université de Fribourg

Paul H. Dembinski*

© Le Temps, 2007. Droits de reproduction et diffusion réservés.



> «Un business honnéte, ce n’est pas un oxymorey

interview de Philippa Foster Back par Jan Marejko, parue dans l'agefi, 13 septembre 2007

[wooyabepjoyfatewr()
FUoWaANSY

*suon

-noAg4 Jed anb y0amd anbiyia)
Jed esalonawe s apuow a7

-sanbry1p sa1
ey sap andnuwoid Juo NNO.I
b gan.] ua1q 1ssne afanbey

Inod uosrex ‘9[0I3u0d 3p
SIUIRISAS SIP 39 SI[SI SOP 1S
-S909U B[3)) ¢SIUIUIISSIISIAUT
sap 1nod 310s ‘9duIdIn,p apre
3un 1nod 3108 JUOIAIIAI 3] JUN
-S9p 153 Juasie,| sPnbxne xnad
anb Ja1nsse,s JusuIwo) a1
N, 9P SUTWIEJ ] J3 930D UN,p
aste,] g,nb snid 33119 aun 3104
U0,] NO ‘anbLY U JUIWAIA]
-nonted noj ‘quauwraddojaagp
uo sAed 3p UONDAIIP U XN
‘sawqoxd ap snyd a1 Juas

-od b juadie,p syvysuen saf
JUOP JUOS 3D 33 INS U ‘INQ
*3S13I0AUO) B)] 3}IISNS ‘aInjeu es
ed ap ‘yuabie) yuawajeuy siepw

*[93 3133 31010 [1,nb 33 3p no
auode aun,p PILINISqO, | SUEP
JUSWIAIDS STEU JUSWIUI]
JDUOJUD,S 33 JWW-IN]

ans ardax as mb axped un,nb
ax1d 3p uany *3[qesrey 3s3,0
sreur ‘3sod e[ad anb g31rERULP
-1Ju0D 3p saurR[qold sap uosrex
ud enbryduwod 353, "sanbryip
«sauIpoY» Sap derd us

amjaur issne Juaanad sastrdon
-U9 97 9[qeanp jusawaddoraa
-9P 9] STRULIOSYP asodurr snou
anb saouaxa say 39 JuswdU
-UOIIAUR, ] sed sUOTIqNO, U ‘Ury
-ug "9INBUNUIWIOD dUN,P ‘B[3P
-NE ‘21104 3sLIda13UD UOS 3P
$19193UI $3] 119s Inb Juaurayzod
-UI0D UN 19 J[qISSTUIPBUT JUSWI
-9110dUWIOD UN JIJUI DUIIIYJIP
B[ 211€J J1ES [1,nb J21NS

-se,s JuaAnad sa[[3 ‘Inajeroqey
-102 un,p Juawade3us, | p SI0T
s

-3UUOJIAUS }3) S3]}8-}U3aLd
sosiidaua s3] Juswwo)

“19219x3,s stnd 1addoj

-2A9p 3s assind 3172 [anba| suep
JUSUIDUUOIIAUD UN ‘SSAUISN]
NP 9pUOUI 3] SUBP “IIJID 3P IS
[enuassa, T Jouwr un,nb sed 3so,u
J[BIOW IDUIDSUOD BT “HYL[

9P 2191 B[ € 2dUaLIpdXa uow ap
JINY 3] ISSNE STEUI UOTIDTAUOD
sun,nb sed sinayjre,p 3s3,u

3D JudWAUUOY JiSe Jus)
-reynos suad sop 1rednid ey anb
352 mb uonisod ewr swnsse, [
‘aareu 1nod 1assed ap anbsw ny
£9ulewny ainjeu e) ans ajsiw
-ndo nad un sed snoA-saja,N

‘TOUI-ZaA0Id

9101p sed 3s9,u 3D -d1iqnd.

U9 $9950dX3 SUOTIOE SIS JIOA 3P
1ssne sreur ‘uostid ua 9A0Aud
9113, P JUSWIANIS Uou InbsLr
[L.nb eInes 1 1€ ‘193d2d0E ST
9P JUBAE SIOJ XNIP B BIIYII[J
21 £ ‘apduraxa xed ‘sapuaqaad
s9p Ted 91ud) JUBISLIIP UN ‘[reA

-BI} 30 B DBIS) "ITBSSIIIU IS

uonedrdxa,p [TeAeI} UN INOJ,
"BIJJNS U B[O STeure( stepy

*s10] sap daae Jrund Inad uo Ins

Ul ¢IIINE,P SNOA-ZIAOA N
¢uondniiod e} anuod
2de2149 A)e-1sa anbiyya;]

*9}1ATIOJ[[0D dUN
1nod asnaupd ar18p1ens sun
3I0DUS NO ‘SINIBIOGR[[0D SIP

an-uaiq 3] Inod asnaiaSuep
UOISIDPP JUN ‘JUIWIUUOIIA
-ud,] B 3[qIsIu Jusurairodurod
un d1qnd ua Juasodxa mb
SUONBSTUBSIO SISIJAIP ISSNE

SIBW ‘SUONDUES SIP Juar0Axd
mb srof sap JueUUTRW

& A11,nb so1ed jusuwranas

uoN ‘snid ua snid ag

¢anbiyja ) e saAnuaye Juswwes
~1}Jns S3))3-juos sasiidaljua sa

*ITEJ JTRIPNOA
1r.nb 32 39 axrey JreIpney

11.0b 30 213U 2ITYOIP IUIS IS
ynad nprarpur un no sanbrdy
SBD SIP SPINISIP JUOS NO ST
-TRUTWIS SIP JUSWUIRIOU ‘ST
-10J sas19A1p 21puaid nad uon
-enIUI 3133)) sed BIISEIDY,[ dU
qiqesuodsar 33390 ap sprod 3]
‘anbry3,[ ® ontut jueseredne
189, [1,S SR "sa[nedy sas Ins
JUDUIRIINUD 35s0d3I UOISIIP
aun,p A1fiqesuodsaI e j310S

92 anb mb e 1a1yu00 3s sed 3nad
QU JUBIZLIIP UN ‘SI0JIBJ "UON
£941BSSI2U JS3 AWWI)IP Un
Jabepsed anb sed snoa-zauip aN

‘suakour saxdoxd

$3s 1ed 2IpNOSI ] JUBYDES UD
1IN0} 105 Inod J9pIes 3 ‘aIressad
-U IS ‘NO INJIBIOGR[[0D UN DIAE
QuuIdIp 32 J1a8e)red Jroaes
InegJ 1 ‘9[duraxa Jeq “IauwInsse

B J[IDIJIP JUIANOS snssadoxd

un 3s3,) '10s 3p sed BA U B[2D
“UOISIPP Aun Arpudxd 3p ‘NS
-U? 12 X101 3D JonJunsIp ap
a1qeded a13,p pioqe,p roduir
1149 MO Y ISIOYD [F-)ne]
QUILIS[IP UN 1S3 N[ U3 213U
anbry3p,| no uonenyis aynox,
£93-1s3,nb ‘sioy

‘syrensqe sad

-puLid ap a18naae uonedrdde
aun sed 1$9,u sSaUISN( 3] SUBP
anbryp, | ‘ure1rad 389,0 ST
“19duouy exrnod uo,nb s3[8

-1 591 sa1n0) sano(noy erassed
-2P IUOIJUOD 153 INIJBIOGE[[0D
un no JueddLIp un saffanbxne
SUONBNIIS 9P IQUIOU I ‘SINIJ|
-[Te 1eq ‘TeIowr 3p 1u anbryyp, p
uau1 snid >uop jreIne 32
10qo1 un Jed ey ang Jrernod
sanbiy3p s31331 ap 9[3naae
uonedrjdde saun,nb re1a3sa
¢jedow *a2-3s3

‘sanbiyj? sadiduiid sap Jusw
-anbiue>aw Janbndde siew ‘ing

‘reIouwr
ap anb anbry3p,p 1ap1ed

XNI2TUI DUOP INEBA [I ‘SIITRJJE SIP
dpuoul 3] SUB( ‘SUBAOID SI[
anod anb sagy3e saf 1nod uaiq

1ssne juepred 359 SWIIXNIP

91 anb stpue) ‘syuswalrod
-UI0D SOU P XNILSI[I JUIWIP
-UI0J NE JI0AUII UL} Jaruraxd
91 Hjdeg Ja3so4 eddniyqg
£2nbiyia 32 ajesow

343u? )1-3-e A 3dua1YIp 312ND

2Ipua1duwiod 3] BA UO JUIUIOD
‘arpuojuod sed su y-anbnyi 'no
S[BIOUT SI[3T SIP 19 SMUOUOIY, |
2nud suoneRI sap Judwad
-doyaagp 3 19a19sq0 anod uonis
-od duuoq ua 353 >deg 193504 eddry
144 *HELI 9P 2191 B[ V "Pisulquia
[9aeq 1ed a9prsaad asioaduald
uonesruesIo uN ‘DUBUH BFIpP
a1ojeArssqQ,1.red apuue anbeyd
99STUEBSIO JIJUODUI B B IIYJD UD
adonared ynnsur 33D ‘saIpuom e
aseq anb uarg -aurewop 2> suep
DUI[[IX3, P [TeAeT un Isuaduiod
-21 b xu1d np jea1ne;| 31 JuoIal
D113 mb xnad ap anred ey 32
‘urewra( “andureauod snjd ua snjd
9P 13 U3 (Fg]) S21YIF ssaursng 10j
INITISUL,[ AP DLIIAIIP BT |SSAU
-1snq 31 1nod uoq 3s3,2 ‘anbry3p, 1

IAINTOY
OMrIUVW NVr
¥Vd SIT113N93Y S0d0¥d

£00Z/900Z 2uvui 12 anbiyag an04850D u1qoy xX14d UOS ‘9A1IMISU0D JIUUD JUIIXIS D] 4n0d 12 ‘9AJUID) D UIDILIP 19WaL 20UDULS D] IP 24101DALISGQ,T

ypeq 191s0 eddimyg mod axourfxo un
sed 1S9,U 9D 919UU0Y ssauIsng uf)



> «Le vrai réle de I'éthique»
interview de Clare Payne par Mohammed Farrokh, parue dans Private Banking,
novembre 2007

ACTEURS ................................................................................................................

e PrixRobin Cosgrove pour
I'éthique en finance, des-
tiné a encourager les idées
novatrices dans ce domai-
ne,aétéattribuépourlapremierefois
al'occasiondelarécente Conférence
de Bossey (rendez-vous annuel de
I'Observatoire dela Finance a Gene-
ve, partenaire du prix). Quelque 130
candidatures sont venues des cinq
continents, dont une trentaine ont
-finalement été retenues par un jury
coprésidé par Carol Cosgrove-Sacks
(créatrice du prix, lire Private Ban-
king de décembre 2006) et le profes-
seur Paul Dembinski (directeur de
l'observatoire).

Parmi les trois lauréats, Clare
Payne, directrice associée duBureau
de l'intégrité du groupe australien
Macquarie Bank. Pour un texte inti-
tulé «Ethique oufaillite: au-deladela
compliance et du bon marketing».

Participation au prix

Clare Payne explique que sa par-
ticipation au prix était'occasion de
faire connaitre son point de vue a
un public plus large, de le diffuser
au-dela de I'Australie. Le fait que le
prixsoitgéréapartirde Genéveaété
un élément de motivation.
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COMPLIANCE

~ Le vrai role de I'éthique

L'Australienne Clare Payne est Integrity Officer du groupe bancaire
Macquarie et lauréate du Prix Cosgrove a Geneéve. MOHAMMAD FARROKH

J'estime que les
revenus des principaux
dirigeants d'entreprises

multinationales

sont trop élevés.

Or mon directeur a
le salaire le plus
élevé de toute
I'Australie!

CLARE PAYNE / Macquarie Bank

Lesréactionsdanslabanque qui
I'emploie ont été partagées, dit-elle.
Surtoutdansleservice marketinget
communication d'entreprise. Quant
au président exécutif, il a demandé
a lire son texte avant de le déclarer
bon pour la publication. «L'une des
observations que j'ai faites dans

l'article, concernant le salaire des
CEO, peut préter a controverse.
J'estime en effet que les revenus des
principaux dirigeants d’entreprises
multinationales sont trop élevés.»
Or, Allan Moss, CEO de Macquarie
Bank, alesalaireannuelle plus élevé
de toute l'Australie: 33 millions de
dollars australiens.

Niveau sans doute conforme au
marché du c6té de Wall Street ou de
Londres. «En Australie toutefois, le
sentiment prévaut que ce montant
est trop élevé.» Méme si Macquarie
Bank est la seule banque d’affaires
australienne de dimension interna-
tionale. Présente dans 28 pays, elle
emploie notamment 700 personnes
sur la place de Londres, ol elle a
méme fait une offre de reprise sur
le London Stock Exchange! (A noter
que la banque na qu'un bureau de
représentation a Genéve).

Bureau de l'intégrité

Clare Payne travaille pour Mac-
quarie depuis plus de sept ans. Elle
acommencé commejuriste pourles
questions d’emploi et de contrats de
travail. Depuis trois ans, elle occu-
pe le poste de «Integrity Officer»,
chargée des questions d'éthique, de



morale etdevaleurs antalintéesr
o L hangue gue dans les relations
qec Ly clieniéle.

slntant gue iel, ce département
wowistalt pas avantmon arrivée, Le
(résprier pemplissait ce rile depuis
(ooize ans, Jo Ui relaint de ma pro
l||g'u'||t|ﬂ|.l"-'l."' unmoementoljétais
rentée e quitier la bangue. Je son-
eiis f me f0M ENET VTS Ui wrlivitd
duns le domaine social, par exem-
ple travailler pour
une OMi, Le revers

Puhiicitd

réduit-Ul pas la place de 'éhigue &
pew de chose? «entends fréguam-
ment ce genve d'observations, La
compllance cstndcessiing maisells
doits ppuyerserung bage dthique.
Les réglaments ne peuvent tout pre-
vz et lorsque la complinnce prand
une teop grande place, les employds
ile 1oas nlveawx onttendance i pers

dre la capacite i prendre de bannes
décisiong de leur propre indtiative.:

de Lo médaille es
aus je suis solllcktée
v los défenseurs de
catses plus ow moing
dignes dintérée. Je
diods redistribuer une
partie des prafits &
Jintention de la cal-
lectivitd, ce qui Fait
partle de Lapproche
philanthropique de
roire bangue, e dois
préter une altenton
touie parciculere,
surtout si les gens
vienoenl me walr
personnellement
pour abtenir un sou
tien. Faire des chaix
représente un didi,
pacticulitrement en
Lustralie on Laide
aux Aborimenes resle
une pricriié. Mais |a
n'al pas &té contron-
tee i des dilemmes
insnlublag,s

Clare Payne rap-
porte directermi A
rieisifent sxfenrif eo
au conged], e qui hui
tonne vune ceriaing
Influenre. Le Butean
de Uimtégrité colla-
hore aves des cadres avant des les
importants dans la bangue, et gl
consacrent une partte deleur temps
g (ugstlons thiques,
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ot derrx somt besis i Loncd res, Kun
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Le développement de la 1égis-
Lation, dene de la compliance, ne
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Dains des clirconstances 0iflfici-
les, on doit pouvsic compter sur le
siens sutonome des valeurs de cha-
cun. C'estd autint plus nécessalre
pour une bangue présente dans de
e pays ot les loisdilTarent.
En Chine, par exernple, la législa-
tion fait encare défaut dans plu
sleursdomaines. Sagissant del'ax-
pinsion deMacqueric dans oo pays,
Ta référence & certaines valeurs est
esaenticlle, o esvalenrs humaines
dedécence ende pesprct, privise -

|

elle. [l ne s'agit pas seulement d'an-
ticiper sur Févolutlon prévisible de
T législation Tne motivation basée
sur la paur ne convient guers .

Probléme asiaticgua
En Asie par exemple, il n'est pas
d'usage de comradire ses supé-
rleurs. «L'un des aspects de mon
travail est précisément da donner
aux employés le courape de sexpri-
mer larsgue quelque
—  rhnge ne va pas, ou
5'ils sont confrontés
@ 0N ENmpaTIEment
contraire & 1'éthi-
que.e Clest bien ce
que ot appelle le

awhistlehlmwings.

Le fait de domner
lalarme «Unebanne
partle de mon revail
consiste a discuter
des probl&mes poten-
tlels de fagom i Cviter
gue Lus siluaslions ne
dégénérent. Dans
les pires scundales,
on sapergnit apréa
coup que beaucoup
de gons élaient au
cunran! de graves
dysfonctionnements
mais gu'ils w'en ont

rien dits
Des guestions
dordre véritable-
ment éthique peu-
vent notammenl §é
pusEr il roTent
de L& flnalisation de
contrats; les gens
sgnt-ils vralment
eonsclents de ce a
quoi ils s'engagent?
1l esl imporoant
d'abarder les comse-
quences éventuclles dun engage-
ment, de fournie des informetions
commjpréhensibles i lo clivniile et de
i dommer des congedls Iy a liew,
L'activité bancaire ne devait jumais
aublier d'aller dans cerce diraction.

Les hadr meillenres corteibutlons, &
comumencer par celle de Clare Payne,
sant parues dans «Fingnce & hien
comumn Common Goods (T1 2007,
reee publide par UObsereaioine de
la flnarce. =
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5. L'EQUIPE DE L’'OBSERVATOIRE DE LA FINANCE

» Paul H. Dembinski, directeur
» Sibilla Guidotti, responsable des projets communication
» Céline Labry, assistante
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32, rue de I'Athénée

1206 Genéve
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