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KONRAD HUMMLER. Un recueil de commentaires rassemble vingt années d'analyse de l'actualité.

Le commentaire d'investissement centenaire de la banque privée Wegelin & Co. fait partie des lectures
occasionnelles incontournables. Depuis vingt ans, les pensées souvent politiquement incorrectes, mais
jamais banales de Konrad Hummler, I'un des banquiers les plus profilés du pays, sont distribuées a
plus de 100.000 exemplaires dans quatre langues. Un recueil* publié aujourd'hui tente d'en tirer la
moelle substantifique. Impressions.

| Le déclin qualitatif de la politique. Considéré par certains comme une opposition extraparlementaire,
Konrad Hummler estime que I'exces d'étatisme social va conduire a des problémes importants dans
tous les pays occidentaux. "Le danger d'une perte de liberté économique et d'efficience concurrentielle
ne doit pas étre sous-estimée." La démocratie du lobbysme et de la redistribution fiscale souffre de la
faiblesse immanente qu'elle n'est pas vraiment sociale, qu'elle ne cherche pas a soulager la détresse
des plus faibles, mais a prodiguer de l'argent dans tous les sens. Les incitations déclenchées sont a
tous les égards négatifs, a I'exemple du systéme de santé: "Celui qui a payé I'impét de la prime
d'assurance maladie regoit le systéeme de santé sur un plateau comme free lunch." Les concepts qui se
basent sur des interventions et des socialismes de tous genres devraient pourtant avoir été abandonnés
depuis longtemps sur la base des preuves empiriques, constate Konrad Hummler.

| Le réle des marchés dans I'émancipation de l'individu. Le progrés technologique, la découverte
scientifique, font partie des themes favoris chez ce financier pour qui la recherche occupe une place
centrale. "La capacité d'adaptation de 'hnomme se démontre par son usage du téléphone mobile.
Téléphoner était autrefois une affaire collective. Il fallait une cabine téléphonique, de nombreuses
dames diligentes dans une centrale, une infrastructure compliquée de cables, d'interrupteurs, de tuyaux
et de relais, une administration qui gérait le tout et encaissait les redevances pour I'Etat. Téléphoner
était un privilége. Longtemps il n'était pas possible d'acheter un appareil, il appartenait aux PTT.
Aujourd'hui c'est presque un miracle si le nombre de téléphones ne dépasse pas le nombre de tétes
dans une famille." Ce trend de I'émancipation décentralisée, Konrad Hummler |'observe dans de
nombreux domaines, y compris dans la finance, ou "chaque citoyen est devenu une petite banque”. Il
critique dés lors la proximité de certains acteurs avec les structures étatiques, les banques "too big to
fail", qui se sont créé un "cartel auto-justificateur" pour cimenter leurs avantages concurrentiels.

| Les illusions de la gouvernance d'entreprise. Le banquier, raillé pour avoir rejoint un "kiosque" lorsqu'il
a quitté I'ancienne UBS pour Wegelin & Co., estime que la responsabilité n'est rarement divisible. Les
codes de bonne conduite et la législation qui les accompagne risquent de rendre plus difficile et de
renchérir la conduite d'une entreprise et finalement de se répercuter négativement sur la croissance.
Finalement, I'actionnaire ne peut pas se dérober de la prise en compte de ses intéréts. "Si des qualités
comme la décence, I'nonnéteté et la mesure servent mieux une entreprise sur la durée, elles devraient
aussi se révéler profitables sur le plan financier."

| L'évitement fiscal comme moyen d'autodéfense. Face a un modéle étatiste surendetté et a I'expérience
historique, de nombreux citoyens recourent a des dépéts diversifieés pour préserver leur épargne. C'est
un moyen légitime de se protéger. Les élites politiques de I'Union européenne tentent de maintenir leurs
structures obsolétes en forgant le reste de I'Europe a une harmonisation financiére. "Alors que le mur de
Berlin est tombé pour la mobilité physique, le Iégislateur allemand, et avec lui le législateur européen,
dressent de nouvelles barriéres pour le mouvement des capitaux”, observe Konrad Hummler.
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