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I.

La soif de l’or


On ne les connaît pas. Ils ont rarement leur photo dans les magazines. Ils appartiennent à une élite invisible qui, à Londres, à New York et maintenant à Mumbay ou Abou Dhabi, arbitrent en permanence entre le dollar et l’euro, achètent et vendent des actions, du pétrole ou du blé, rassemblent des fonds pour racheter des entreprises, jouent les conseillers auprès des grands patrons.

Une caractéristique de ces financiers de haut vol est qu’ils gagnent beaucoup d’argent. Pas question ici de démagogie. De comparer les millions d’euros de la haute finance au salaire d’un smicard. Cela ne nous mènerait nulle part. Non, comparons plutôt ce qui est comparable. Par exemple la rémunération d’un trader ou d’un patron de salle des marchés à
celle d’un P-DG du CAC 40. Dans la plupart des pays occidentaux, dont la France, les P-DG sont tenus de publier leurs rémunérations sous toutes leurs formes (salaires, bonus, stock-options, actions gratuites…). Pour les banquiers ou financiers qui ne sont pas mandataires sociaux ou ne travaillent pas dans une entreprise cotée, on reste dans le flou. La comparaison n’est donc pas facile. Mais l’on sait grâce à une indiscrétion par-ci, une étude par-là, et surtout en interrogeant des chasseurs de têtes, que les hommes de l’ombre de la finance gagnent bien plus que les P-DG de grands groupes industriels comme Total, Saint-Gobain, Lafarge. Quand ces P–DG tournent autour de 2,5 à 3,5 millions d’euros par an (salaire fixe et bonus compris), nos as de la finance se situent à 5, 6, voire 10 millions d’euros. Et cela sans parler des stars de la City ou de Wall Street pour lesquelles il n’y a plus de limites.

Que font donc nos génies de la finance et leurs petites équipes pour gagner autant ? Ils sont traders, gestionnaires de fonds ou encore banquiers d’affaires. Ces jobs mystérieux ne sont pas très familiers du grand public. Les P-DG les connaissent, eux, parfaitement, mais s’étonnent en privé (toujours en privé) du rapport démesuré entre les prestations
que ces professionnels leur délivrent et les sommes qu’ils déboursent.

Malentendu compréhensible. Les financiers travaillent au pourcentage. Comme les VRP. Tout est dans le bonus, la commission ou la plus-value. Tels des chiens truffiers, ils cherchent des pépites. Ils savent que leurs « généreux » maîtres leur en laisseront quelques-unes de bonne taille. Car plus les banques ou les fonds qui les emploient gagnent, plus ils gagnent.

Mais après tout, qu’y a-t-il à redire si employeurs et employés s’y retrouvent ? Une chose au moins qui irrite les intéressés, lorsqu’on l’évoque devant eux. Les as de la finance, s’ils partagent les gains qu’ils procurent à ceux qui les emploient, ne partagent jamais les pertes qu’ils provoquent. On appelle cela une asymétrie. Pile je gagne, face je ne perds pas. Je ne perds jamais. Je touche même si ma banque est en perte (dans le cas d’un trader), si la fusion que j’ai conseillée est un fiasco (dans le cas d’un banquier d’affaires), ou si je désosse sans raison la société rachetée (gestionnaire de fonds). Nos financiers ne s’intéressent qu’au jour le jour. Vite, très vite. On dirait que plus leur horizon est court, plus ils pourront gagner. Les traders qui travaillent
dans l’instant se procurent des gains bien supérieurs à ceux d’un banquier qui boucle le financement d’un projet à long terme (la construction d’un chemin de fer, d’un barrage…). Sans même parler du directeur de l’agence bancaire de votre quartier. Dans la haute finance, le bonus, c’est pour aujourd’hui, pas pour demain !

La crise financière – la plus grave depuis 1929 – ouverte l’an dernier aux États-Unis a mis au jour les perversions de ces pratiques de rémunération. À New York comme à Londres, les autorités de contrôle des marchés en sont de plus en plus conscientes, même si elles ne font rien. Pour gagner plus, les financiers sont contraints de prendre plus de risques. Ce sont des « pousse-au-crime ». Une partie de la crise a été provoquée par leur âpreté au gain, leur cupidité. « Comme la soif de l’or autrefois, la soif de rendement a entraîné la planète finance aux confins de la crise systémique1 », expliquent Patrick Artus et Marie-Paule Virard. Ils ajoutent : « Le salarié moyen a découvert avec stupéfaction que la crise financière et la légèreté de certains
comportements des grandes institutions financières, de Merrill Lynch à Citigroup en passant par la Société Générale, avaient peut-être provoqué des catastrophes, mais n’avaient pas empêché pour autant nos stars d’encaisser leurs bonus. »

Les financiers surfent sur les crises. À se demander s’ils ne les aiment pas. Chaque fois qu’une crise survient, de doctes esprits (banquiers, universitaires, économistes…) nous expliquent que les causes doivent en être recherchées dans la défaillance de certains mécanismes, le recours exagéré à certaines opérations, etc. Beaux discours qui font l’impasse (ce n’est pas innocent) sur les fautes des banquiers et des financiers. Derrière les mécanismes, il y a des hommes qui ne pensent qu’à leurs gains, se souciant comme d’une guigne des catastrophes en préparation. « L’accident, c’est pour les autres et après… relève Gérard Pellieux, ancien responsable de salle des marchés. Les crises qui jalonnent l’histoire de la finance ont toutes en commun d’avoir été initiées par des mystificateurs habiles2. » Ces mystificateurs savent pertinemment que les banques ne sont pas des entreprises comme les autres. Si elles font
faillite, elles entraînent dans leur sillage d’autres établissements et d’autres entreprises. Et les banquiers savent aussi qu’en cas de dérapage les pouvoirs publics interviendront forcément pour éviter que ne s’effondre la pyramide des crédits. La puissance publique vient toujours au secours des plus imprudents. Les banques peuvent perdre, pas les banquiers. C’est tout l’objet de ce livre, qui s’interroge sur la justification sociale des gains excessifs dans la finance. En guise d’introduction, apprécions cette réflexion d’un Rothschild, en l’occurrence sir Evelyn, ancien dirigeant de la maison à Londres : « Ce qui s’est produit au cours des dix-huit derniers mois devrait nous apprendre qu’il est devenu trop facile de gagner de l’argent dans la finance. Il y a trop de cash disponible et la discipline s’est relâchée3. » Quelle belle entrée en matière !



1 Patrick Artus et Marie-Paule Virard, Globalisation, le pire est à venir, Paris, éd. La Découverte, 2008.


2 Les Échos, 4 juin 2008.


3 The Financial Times, 9 mai 2008.







II.

Traders : tout, tout de suite


« J’ai préféré me taire. » Ce chasseur de têtes, spécialisé dans les métiers de la finance, dînait ce soir-là chez des amis qui occupent des postes importants dans l’industrie. Entre la poire et le fromage, les échanges ont glissé sur les salaires. Pour ne pas casser le moral de ses hôtes il n’a pas voulu dire ce qu’il savait. Il a peut-être eu tort, car c’est un secret de polichinelle : on gagne bien plus dans la banque que dans l’industrie, l’informatique ou le conseil en stratégie. Mais attention, tous les jobs dans la finance ne se valent pas. Ainsi, selon Challenges1, un chef de guichet qui commence dans l’agence bancaire de votre quartier va percevoir au maximum
27 000 euros annuels, ce qui paraîtra bien maigre à un trader, qui, de tous les métiers, est le plus rémunérateur, même pour un débutant.

L’affaire Kerviel, qui éclate le 24 janvier 2008 et fait vaciller la Société Générale, a, le temps d’un scandale, braqué les projecteurs sur une profession ignorée de la masse des gens. Et a donné à voir au grand public un aperçu des sommes astronomiques gagnées dans les salles des marchés. Le pauvre Kerviel, aspirant star, n’était qu’un soutier. Entré en 2000 à la Société Générale, il vivotait. 2007 devait marquer son année de gloire : il espérait empocher cette année-là un bonus de 600 000 euros. On ne lui promettra que la moitié, qu’il ne touchera pas – et pour cause ! Pour Kerviel, ces 600 000 euros ne devaient être qu’une première marche. Combien gagne un jeune émoulu des grandes écoles qui choisit le métier ? De l’ordre de 60 000 à 100 000 euros par an. Très vite, le junior arrondit ses gains. Le senior confirmé est un seigneur. À Paris, un trader en dérivés actions gagne entre 1 et 2 millions d’euros par an. S’il est sur les valeurs à revenu fixe (fixed income), la fourchette varie entre 300 000 et 800 000 euros. Sur les actions en cash, les gains sont plus modestes, ce sera entre
300 000 et 400 000 euros. Au total, « à Paris, ceux qui gagnent plus de 10 millions par an se comptent sur les doigts d’une main. À plus de 1 million, ils sont de trois à quatre cents2 », expliquent Mélanie Delattre et Emmanuel Lévy. Les grands manitous qui veillent sur ces écuries de « formule un » ne sont pas les moins bien payés. Un homme comme Jean-Pierre Mustier, ancien patron de la banque de financement et d’investissement de la Société Générale – la branche qui supervise, entre autres, les salles des marchés –, gagnait bon an mal an 10 millions d’euros, chiffre qu’il n’a jamais confirmé, ni démenti. Et qui ne prend pas en compte ses stock-options. Le big boss des marchés, Christophe Mianné, tournait, lui, à 20 millions (là aussi ni confirmé ni démenti). Le jackpot tous les ans. Pour 2007, nos deux phénomènes n’ont pas réalisé pareils scores. Ils ont été privés de bonus. Mais il n’a jamais été question, pour autant, qu’ils restituent ceux des années précédentes. Normal. C’est le jeu. Une année noire n’effacera jamais les années fastes.
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