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En 2025, les rémunérations des dirigeants 
des plus grandes banques cotées en Suisse, 
sans tenir compte des établissements can-
tonaux, ont atteint de nouveaux sommets, 
a alerté hier la fondation Ethos. L’organe 
regroupant des caisses de pension cher-
chant à promouvoir un investissement res-
ponsable pointe notamment du doigt les 
émoluments accordés aux patrons des 
banques UBS, Julius Baer et EFG Internatio-
nal. Soit respectivement 14,9 millions de 
francs pour Sergio Ermotti; 23,1 millions 
pour Stefan Bollinger et 9,6  millions de 
francs pour Giorgio Pradelli. Dans un article 
publié le mois dernier, Le Temps s’était éga-
lement penché sur ces trois cas.

«Ces niveaux dépassent largement les 
limites fixées par les lignes directrices de vote 
de la fondation Ethos», fait remarquer cette 
dernière dans un communiqué. Les rétribu-
tions des chefs de ces institutions financières 
ont été portées par la partie variable qui 
représente jusqu’à 4,8 fois le salaire de base. 
Or l’institut genevois estime que les bonus ne 
devraient pas dépasser le triple du paiement 
de base des directeurs généraux et le double 
de celui des autres membres de la direction 
générale.

«Ces plafonds ne sont pas choisis au 
hasard, souligne Vincent Kaufmann, direc-
teur de la fondation Ethos. Ils visent à éviter 
que le management ne prenne des risques 
excessifs, voire inconsidérés, comme ce fut 
le cas lors de la crise financière de 2008 ou 
lors de l’effondrement récent de Credit 
Suisse.»

Débats sur la régulation bancaire
Ethos a en outre comparé la rémunération 

du directeur général d’UBS, Sergio Ermotti, 
à celle de 15 patrons de grandes sociétés finan-
cières européennes. De cette analyse, il res-
sort que le salaire de base du Tessinois est 
supérieur de 150% à la médiane, et son émo-
lument total dépasse de 147% la médiane.

Le chef d’UBS, qui a repris les rênes de la 
banque en 2023 et dont le premier plan de 
rémunération variable à long terme n’est par 
conséquent pas encore arrivé à échéance, a 
reçu un bonus équivalant à 4,8 fois son 

salaire de base de 2,5 millions de francs en 
2025. Et au total il a gagné 14,9 millions.

Malgré ce montant élevé, il est fort probable 
que les débats sur les fonds propres d’UBS, à 
la suite de la disparition de Credit Suisse en 
2023, aient pesé sur le chèque perçu par Ser-
gio Ermotti. Le montant total a stagné en 2025 
sur un an alors que la multinationale a enre-
gistré l’année dernière un bond de son béné-
fice opérationnel et que le processus d’inté-
gration de Credit Suisse avance plus vite 
qu’initialement prévu. Et l’établissement de 
la Paradeplatz prévoit dans son règlement que 
le bonus peut représenter jusqu’à sept fois la 
rétribution de base si les objectifs de perfor-
mance sont atteints. «Le conseil d’adminis-
tration aurait pu en théorie attribuer davan-
tage à Sergio Ermotti», avait indiqué Vincent 
Kaufmann au Temps lors d’un entretien 
accordé le mois dernier.

Ethos a également décortiqué le cachet 
perçu par Stefan Bollinger, le directeur géné-
ral de Julius Baer, pour 2025: 23,1 millions de 
francs au total. «Le principal souci cette 
année tient à l’ampleur du paiement de rem-
placement. Sur les 14,8 millions de francs 
reçus à ce titre, seuls 4,6 millions sont soumis 
à des objectifs de performance liés au cours 
de l’action. Pour ce qui concerne les 10,2 mil-
lions restants, le montant précis différé et 
soumis à une condition d’emploi continu et à 
une clause de récupération («clawback») n’est 
pas divulgué, ce qu’Ethos considère comme 
problématique au vu du montant très élevé», 
fait remarquer la fondation. L’ancien cadre 
de Goldman Sachs a en effet perçu des frais 
de transfert censés compenser des émolu-

ments qui auraient théoriquement pu être 
reçus chez l’ancien employeur.

L’augmentation du plafond de la rémunéra-
tion variable pour les membres de la direc-
tion générale de Julius Baer de quatre à six 
fois le salaire de base est également critiquée 
par l’institut présent à Genève et Zurich. 
«Dans le contexte actuel, en particulier après 
les pertes récentes liées à l’exposition au 
conglomérat autrichien en faillite de l’ex-mil-
liardaire René Benko, ayant mis en évidence 
des lacunes dans la gestion des risques, aug-
menter le potentiel à la hausse de la rémuné-
ration variable semble mal aligné avec la 
nécessité de renforcer une culture du risque 
prudente.»

Moins qu’aux Etats-Unis
Giorgio Pradelli, numéro un de la banque 

EFG, a pour sa part obtenu une rémunération 
variable équivalent à 3,5 fois son salaire de 
base de 2 millions. Mais si l’on considère la 
valeur des actions distribuées trois ans plus 
tôt dans le cadre du plan de rémunération à 
long terme et qui sont arrivées à la fin de leur 
période de performance l’année dernière, 
alors son bonus total s’élève à 9 millions de 
francs, soit 4,5 fois son salaire de base, relève 
Ethos.

Les trois dirigeants suisses figurent ainsi 
parmi les banquiers les mieux rémunérés 
d’Europe continentale, mais leurs paiements 
sont bien en dessous des cachets perçus aux 
Etats-Unis. Les patrons des 4 plus grands éta-
blissements américains ont reçu plus de 
40 millions de dollars chacun.

Il faut rappeler que depuis 2014 les bonus 
sont plafonnés à deux fois le salaire de base 
au sein de l’Union européenne, une mesure 
introduite après la crise financière pour 
réduire les prises de risque excessives. Si cette 
limite est toujours en vigueur, cela n’a pas 
empêché UniCredit de rémunérer son direc-
teur général, Andrea Orcel, à hauteur de 
17,7 millions d’euros en 2025, avec une variable 
qui atteint son maximum de deux fois le 
salaire de base.

Une telle limite n’existe pas en Suisse. 
Après la chute de Credit Suisse, une motion 
du conseiller aux Etats Jakob Stark (UDC/
TG) réclamait que les rémunérations des 
patrons de banque ne dépassent pas la four-
chette de 3 à 5  millions. Mais en fin de 
compte, en septembre 2025, le parlement 
s’était prononcé en faveur d’une solution 
édulcorée, qui sans fixer de plafond souhaite 
lier performance des institutions financières 
et émoluments. ■

Ethos s’inquiète de la gestion des 
risques dans le secteur bancaire
RÉMUNÉRATIONS �Les bonus des patrons 
des établissements UBS, EFG et Julius Baer 
ont représenté jusqu’à 4,8 fois leur salaire 
de base, dépassant largement les plafonds 
recommandés par la fondation Ethos

Siemens livrera ses rames aux 
CFF après le retrait de Stadler
Le groupe allemand pourra finalement signer son 
contrat avec les CFF portant sur la livraison de 
200 rames à deux étages, après le retrait du recours 
de son concurrent thurgovien Stadler Rail. Dans le 
cadre de cette commande, Siemens investira au 
total 110 millions de francs d’ici à 2029 dans 
l’extension de son site zurichois de Wallisellen, 
dédié à la fabrication de matériel roulant, a indiqué 
hier Siemens dans un communiqué. Le contrat 
porte sur la livraison de 116 rames à deux étages 
d’ici à 2031 pour le réseau de trains régionaux 
zurichois notamment, avec une option pour 
84 rames supplémentaires, pour 2,1 milliards de 
francs. AWP

Grands magasins: Le Printemps 
supprime 229 postes
En France, la direction des grands magasins  
Le Printemps a annoncé hier la suppression de  
229 postes sur près de 3000 sur l’ensemble de ses 
magasins et son siège, et «cesser les activités du 
magasin de Rennes». La célèbre enseigne fondée en 
1865 invoque «un ralentissement durable des 
ventes des biens de consommation», une baisse du 
pouvoir d’achat mais aussi l’essor concurrentiel de 
la mode ultra-éphémère et de la seconde main. AFP

EN BREF

En net recul
Au lendemain du long week-end de Pâques,
la bourse suisse a démarré la séance en 

très légère hausse de 0,03% à 12 986,45 points. Dans 
l’après-midi, Wall Street a ouvert en repli sous les 
menaces incessantes du président américain, 
Donald Trump, de «détruire» l’Iran. Au terme d’une 
séance maussade, le SMI a clôturé en net recul de 
1,48% à 12790,35 et le SPI de 1,48% à 17855,12 points. 
Tous les titres du SMI étaient orientés à la baisse 
mardi. Givaudan (-0,41% à 2703 francs) et Logitech 
(-0,25% à 73,14 francs) ont longtemps évolué dans le 

vert, en compagnie des 
assureurs Swiss Re 
(inchangé à 132,30 francs), 
Swiss Life (-0,07% à 
882,60francs) et Zurich 
Insurance (-0,70% à  
566,80 francs). Les poids 
lourds Roche (-2,11% à 
311,30 francs) et Novartis 
(-2,76% à 119,80 francs) ont 
pesé sur l’indice, alors que 

Nestlé cédait 0,17% à 78,24 francs. Les acteurs du 
bâtiment, de la construction et des matériaux se sont 
affaiblis, à l’instar de Holcim (-2,47% à 65,54 francs), 
Amrize (-1,92% à 42,80 francs), Sika (-1,94% à 
128,85 francs) et Geberit (-0,98% à 525 francs). Sur le 
marché élargi, Implenia (-0,80% à 62 francs) a 
annoncé un contrat de plus de 200 millions d’euros 
en Allemagne. Goldman Sachs a baissé l’objectif de 
cours du spécialiste de l’inspection et de la 
certification SGS (-1,74% à 82, francs), tout en 
confirmant la recommandation de l’action à 
«neutre». Enfin, EMS-Chemie (-1,26% à 
625,50 francs) a enregistré un chiffre d’affaires en 
baisse de 6,6% durant l’exercice 2025. n  
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3x
Selon Ethos, les bonus ne devraient pas 
dépasser le triple du salaire de base  
des directeurs généraux.

4,8x
En 2025, le directeur général d’UBS, 
Sergio Ermotti, a reçu un bonus 
équivalant à 4,8 fois son salaire de base 
de 2,5 millions de francs en 2025. Et au 
total il a gagné 14,9 millions.

LE TEMPS

C’est une voix qui porte à Wall Street. Patron 
de JPMorgan Chase, survivant de la grande 
crise financière de 2008, Jamie Dimon met 
une nouvelle fois en garde sur les risques de 
pertes dans les crédits privés aux entreprises 
fortement endettées.

Dans sa lettre annuelle aux actionnaires 
relayée par le Financial Times, le banquier 
estime qu’elles seront plus importantes que 
beaucoup ne le pensent, la faute à l’assouplis-
sement des critères d’octroi de prêt. Cette 
prise de position intervient alors que les 
inquiétudes grandissent quant à la santé du 
crédit privé, un secteur qui pèse 1800 mil-
liards de dollars, selon des chiffres avancés 
par le quotidien saumon britannique. L’acti-
vité a suscité un fort engouement au cours de 

la dernière décennie, souvent en dehors du 
giron des banques car la réglementation a 
poussé ces établissements hors de certains 
segments de marché. Beaucoup y sont toute-
fois aussi parfois exposés de manière directe 
ou indirecte.

«Hypothèses agressives 
et optimistes»

Selon le financier américain, à la tête de 
JPMorgan depuis 2006, le cycle de crédit 
entrera inévitablement un jour dans une 
phase baissière et, à ce moment, «les pertes 
sur l’ensemble des prêts à effet de levier 
seront, en général, plus élevées que prévu, 
compte tenu du contexte». Il cite comme 
exemple «des hypothèses agressives et opti-
mistes concernant les performances futures» 
dans l’évaluation des emprunteurs, des 
clauses restrictives moins strictes et un 
recours accru aux paiements en nature, qui 
permettent aux emprunteurs de reporter le 
remboursement de leurs prêts. 

Le secteur «n’a pas connu de récession du 
crédit depuis longtemps, rappelle Jamie 
Dimon dans sa missive financière, et il semble 

que certaines personnes partent du principe 
que cela n’arrivera jamais».

Au cœur de ses préoccupations: les prêts 
accordés aux entreprises dont le niveau d’en-
dettement est élevé par rapport à leurs béné-
fices. Pour imager la menace, le banquier 
avait parlé de «cafards» l’an dernier, une 
expression qui s’est depuis inscrite dans le 
vocable de Wall Street pour décrire les prêts 
problématiques. Le dépôt de bilan de deux 
groupes américains, à savoir le détaillant de 
voitures d’occasion Tricolor ainsi que celui de 
l’équipementier automobile First Brands, 
avaient mis en exergue l’automne dernier 
l’opacité du secteur du crédit privé et la diffi-
culté d’évaluer les risques.

La course à l’IA a aussi vu ces derniers mois 
des crédits colossaux contractés de manière 
discrète par des acteurs technologiques, qui 
préoccupent certains experts de la finance. 
Il y a quelques semaines, des gérants d’actifs 
renommés tels BlackRock ou Blue Owl ont 
limité la possibilité de retirer des placements 
dans certains fonds exposés au crédit privé, 
ce qui n’a pas manqué d’exacerber les inquié-
tudes. ■

RISQUES �Très influent, le patron de 
JPMorgan Chase avait marqué les esprits 
en parlant l’an dernier de «cafards» pour 
évoquer des prêts octroyés avec trop de 
laxisme. Il remet la compresse dans sa 
lettre annuelle aux actionnaires

Le crédit privé alarme toujours Jamie Dimon
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