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Presque trois ans après le rachat 
du Credit Suisse par UBS, une 
étape cruciale vient d’être 
franchie. La migration de la qua-
si-majorité des ex-clients suisses 
de l’ancien numéro deux bancaire 
helvétique vers les plateformes de 
son ancien concurrent vient 
d’être achevée ce week-end, a 
appris Le Temps. Et si la grande 
banque ne souhaite pas commen-
ter cette information, elle relève 
que le transfert des comptes 
suisses (clients, fonds, dépôts) se 
déroule comme prévu durant le 
1er trimestre 2026. «Cela nous 
permettra de mettre hors service 
une grande partie des applica-
tions restantes et de l’ancienne 
infrastructure informatique du 
Credit Suisse d’ici à la fin de l’an-
née», commente un porte-parole 
d’UBS.

Alors que l’intégration de l’an-
cien fleuron de l’économie suisse 
se déroule mieux qu’anticipé, tant 
au niveau technologique que 
financier, UBS devra bientôt faire 
face à un processus sur lequel elle 
a beaucoup moins d’emprise. 
D’ici au mois de juin, la conseil-
lère fédérale Karin Keller-Sutter 
donnera davantage de précisions 
sur une partie de la réglementa-
tion en discussion depuis la dis-
parition du Credit Suisse en mars 
2023.

Ordonnance sur les fonds 
propres

«Le Conseil fédéral se pronon-
cera au cours du premier 
semestre sur la version définitive 
et l’entrée en vigueur de l’ordon-
nance sur les fonds propres», a 
indiqué au Temps un porte-parole 
du Département fédéral des 
finances (DFF). Et le journal 
dominical SonntagsBlick croit 
savoir que cette annonce se fera 
déjà mi-avril, une information 
que le DFF ne commente pas.

Cette ordonnance vise notam-
ment le renforcement de la 
valeur des fonds propres régle-
mentaires par l’instauration de 
règles plus strictes pour l’évalua-
tion de certaines positions du 
bilan des banques. Il s’agit notam-
ment de logiciels informatiques 

dont la valeur peut rapidement 
diminuer lors d’une crise. Le 
texte se penche aussi sur les dis-
positions concernant l’échéance 
et la suspension du versement 
des intérêts sur les instruments 
de capital AT1 (des emprunts 
convertibles en capital lors d’une 
crise comme celle du Credit 
Suisse).

Sergio Ermotti, le directeur 
général d’UBS, s’était montré très 
critique envers les propositions 
de modification de cette ordon-
nance en septembre dernier, 
après la fin de la période de 
consultation. Ces changements 
pourraient coûter environ 11 mil-
liards de dollars à la grande 
banque, selon ses estimations. 
Berne, de son côté, les évalue à 
environ 3 milliards de dollars. Et 

la mise en œuvre des change-
ments pourrait intervenir par 
étapes à partir de janvier 2027.

En décembre dernier, l’agence 
Reuters avait cependant rapporté 
que le pouvoir exécutif fédéral 
pourrait se montrer moins exi-
geant envers l’établissement de la 
Paradeplatz. Une affirmation tou-
tefois impossible à vérifier pour 
le moment. Avant la communica-
tion du Conseil fédéral, le DFF ne 
souhaite pas s’exprimer sur le 
contenu de l’ordonnance.

Adoption du message  
à l’attention du parlement

Mais c’est un autre texte de loi 
qui a fortement nourri les ten-
sions entre la conseillère fédérale 
Karin Keller-Sutter et la direction 
d’UBS ces derniers mois. Il s’agit 

de la proposition de modification 
de la «Lex UBS». Depuis la chute 
de Credit Suisse en 2023, le 
Conseil fédéral espère renforcer 
le cadre réglementaire régissant 
les grandes banques d’impor-
tance systémique en général et 
d’UBS, en particulier. Pour 
réduire les risques portés par les 
contribuables, Berne soutient 

qu’il est important d’augmenter 
les fonds propres des filiales à 
l’étranger de la banque aux trois 
clés. Cette mesure, qui permet-
trait à la maison mère d’être plus 
solide en cas de problème majeur, 
demanderait que l’établissement 
bancaire augmente des capitaux 
durs d’une vingtaine de milliards 
de francs. Une proposition jugée 
«excessive» par UBS. La banque 
craint en outre de perdre en com-
pétitivité, notamment face aux 
concurrents américains.

«Sans pouvoir vous préciser la 
date, nous confirmons que le 
Conseil fédéral adoptera aussi le 
message sur la «Lex UBS» au 
cours du premier semestre à l’at-
tention du parlement», écrit un 
porte-parole du DFF. Selon le 
SonntagsBlick, ce projet de loi 

sera également présenté sous la 
coupole fédérale mi-avril. Et ce 
sera au tour des députés et des 
sénateurs de débattre de la régle-
mentation bancaire des établis-
sements d’importance systé-
mique (too big to fail).

Solutions de compromis?
Un groupe de parlementaires a 

par ailleurs indiqué en décembre 
être ouvert à un compromis sur 
les exigences de capitaux. Selon 
ce projet, UBS pourrait recourir 
à des obligations AT1 pour se 
conformer à la réglementation 
sur les fonds propres. Cette solu-
tion serait plus avantageuse 
pour l’institution en termes de 
coûts finaux. Mais Karin Kel-
ler-Sutter a, lors d’une interview 
accordée au bihebdomadaire 
Finanz und Wirtschaft en janvier, 
indiqué qu’elle était opposée à 
cette solution.

«Remplacer les fonds propres 
par des obligations AT1 peut appa-
raître comme une bonne idée en 
théorie. Mais en pratique, l’utili-
sation de cet instrument soulève 
encore plusieurs questions. Nous 
ne disposons pas encore d’un 
mécanisme considéré comme 
optimal pour l’amortissement de 
ces obligations lors d’une crise», 
fait pour sa part remarquer au 
Temps le codirecteur de l’institut 
de recherches conjoncturelles 
KOF de l’EPFZ, Hans Gersbach.

Le professeur d’économie a 
réfléchi à une autre solution 
tenant compte des préoccupa-
tions des différentes parties: «Je 
propose une évaluation à mi-che-
min. UBS disposera d’environ 
sept ans pour mettre en œuvre 
les exigences du Conseil fédéral 
et, à mi-chemin, on pourrait exa-
miner les conséquences de cette 
réglementation. L’impact sur les 
crédits accordés aux entreprises 
suisses et les services offerts aux 
grandes sociétés actives à l’étran-
ger pourraient être mesurés avec 
précision. Si les conséquences 
s’avèrent importantes pour le 
tissu économique helvétique, le 
parlement ou le Conseil fédéral 
pourrait notamment accorder 
plus de temps à UBS pour se 
conformer au cadre réglemen-
taire.» ■
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UBS empêtrée dans un filet réglementaire
PLACE FINANCIÈRE  �Alors que l’intégration de l’ancien numéro deux bancaire helvétique par UBS est sur la bonne voie, le Conseil 
fédéral va indiquer la direction à suivre concernant la réglementation des grandes banques suisses
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La banque italienne UniCredit a sus-
cité lundi une levée de boucliers en 
Allemagne après avoir lancé une offre 
publique d’achat d’environ 35 milliards 
d’euros (environ 31,7 milliards de francs), 
jugée hostile, sur sa rivale allemande 
Commerzbank.

Une telle offensive est politiquement 
sensible, l’Etat fédéral allemand déte-
nant 12% du capital de Commerzbank, 
héritage de la crise financière de 2008.

Une « prise de contrôle hostile serait 
inacceptable «, en raison notamment 
de l’«importance systémique « de Com-
merzbank, a ainsi déclaré un porte-pa-
role du Ministère des finances devant la 
presse. Berlin veut «préserver l’autono-
mie de la Commerzbank», a confirmé le 
chancelier Friedrich Merz. Une fusion 
entre les deux établissements ferait 
d’UniCredit un acteur dominant en Alle-
magne, première économie européenne.

«Aucune prime»  
pour les actionnaires

La présidente du directoire de la 
banque allemande, Bettina Orlopp, 
entend aussi s’opposer à un mariage 
forcé, déclarant hier que cette offre de 

rachat n’avait «pas été menée en concer-
tation avec Commerzbank». Elle n’offre 
en outre «aucune prime» pour ses action-
naires, ce qui serait la «base pour d’éven-
tuelles discussions».

UniCredit, dirigée par Andrea Orcel, 
propose 0,485 action par titre Commerz-
bank, valorisant la banque allemande à 
30,8 euros par action, soit une prime 
limitée de 4% par rapport au cours de 
vendredi, bien en deçà des habituelles 
primes à deux chiffres de pourcentage 
pour séduire les actionnaires. L’offre, qui 
sera formellement lancée en mai, via un 
échange volontaire d’actions, valorise la 
cible à environ 35 milliards d’euros. A la 
bourse de Francfort, l’action Commerz-
bank a fini en hausse de 8,62%, à 32,14 

euros. A Milan, UniCredit a avancé de 
0,71% à 63,95 euros.

Le cours de Commerzbank a presque 
triplé depuis l’entrée surprise d’UniCre-
dit pour 4,5% du capital en septembre 
2024. Elle est portée aujourd’hui à près 
de 30%, alimentant tour à tour les spé-
culations sur un rachat ou sur une éven-
tuelle revente de cette participation.

«Démarche déloyale»
«Ce qui anime Andrea Orcel depuis sep-

tembre 2024 s’apparente à une démarche 
déloyale», déclare à l’AFP Frederik Wer-
ning, responsable du dossier Commerz-
bank au sein du syndicat des services ver.
di et membre du conseil de surveillance 
de la banque. Ver.di a mis en garde hier 

dans un communiqué contre un «déman-
tèlement» de la banque allemande après 
l’offre de UniCredit. La banque bavaroise 
HypoVereinsbank, reprise en 2005 par 
UniCredit, a, il est vrai, vu ses effectifs 
tomber depuis à environ 8500 salariés, 
contre 26 000 avant son rachat.

Commerzbank a déjà pris plusieurs 
mesures pour contrer les velléités de la 
banque milanaise.

L’an dernier, elle a mené un plan de 
départs volontaires visant 3900 suppres-
sions de postes, principalement en Alle-
magne, pour améliorer sa rentabilité et 
ainsi vendre plus chèrement sa peau. Elle 
a aussi restitué davantage à ses action-
naires, via un dividende en hausse et des 
rachats d’actions. n

BANQUES �L’établissement italien a 
lancé hier une offre publique d’achat 
d’environ 35 milliards d’euros, jugée 
hostile, sur son rival allemand

Berlin dénonce l’offre de rachat d’Unicredit sur Commerzbank

La banque craint 
de perdre en 
compétitivité, 
notamment face 
aux concurrents 
américains
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