
(https://adclick.g.doubleclick.net/pcs/click%253Fxai%253DAKAOjstThARPmUJpp­aydrH9KBHQyjU_kfNAxwvGqCsJ_hjF_KhamyDSqd2HeyMTRvmK4vNM­k3­
hzeVo8KRuN914NtqBXR0AgZafKwCYc5nYlc­
ilCA6YpAVFRAQJf_fe6U_OS_cObfzbbL6VkGiqdcHH5xep6ByX6Srr5uuy9uO4yEGTS1K6qtLKBNhrk0ejWZCUgB9PIFOHq_YwSQzGaUhcnirRis%2526sai%253DAMfl­
YQozrYS_oKMYhMCb3AQZqvmiUIuNGL9xW4j5TjwwPXKf5Xq7bxVP21OpxSuGl­­
Z9unxPamPmlgQw%2526sig%253DCg0ArKJSzBb_gDAcMFpPEAE%2526urlfix%253D1%2526adurl%253Dhttps://ad.doubleclick.net/ddm/trackclk/N57201.273854LESECHOS/B9782165.134065657;dc_trk_aid=306715383;dc_trk_cid=71001698;dc_lat=;dc_rdid=;tag_for_child_directed_treatment=)

La sortie du Royaume-Uni de l'Union européenne ne perturbera pas la City. Au
contraire, la place �nancière de Londres en sortira renforcée.

Les marchés financiers (http://www.lesechos.fr/finance-marches/vernimmen/definition_marche-de-
capitaux.html#xtor=SEC-3168), et particulièrement la Bourse, sont très émotionnels dans leurs réactions premières. Les
décrochages des Bourses européennes (http://investir.lesechos.fr/marches/actualites/vendredi-matin-suivez-notre-
direct-special-referendum-britannique-1561917.php) et de la livre sterling (http://www.lesechos.fr/finance-
marches/marches-financiers/0211069280860-la-livre-sterling-poursuit-sa-chute-2010062.php) après le « oui » au
Brexit (http://www.lesechos.fr/monde/europe/0211059717821-en-direct-brexit-le-royaume-uni-va-t-il-quitter-lunion-
europeenne-2009231.php) de jeudi dernier nous en donnent encore une excellente démonstration. On peut lire ici et là
beaucoup d'articles expliquant la catastrophe (http://www.lesechos.fr/idees-debats/cercle/cercle-158357-le-brexit-
et-lavenir-de-leurope-2009687.php) qu'est le Brexit pour le Royaume-Uni. Alors que mercredi, tout allait bien avec des
Bourses qui grimpaient tranquillement, vendredi matin, c'est l'a�olement total.

Le Brexit, une chance pour la City de Londres
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Pourtant, l'écart entre le oui et le non était largement en dedans de la marge d'erreur statistique des meilleurs
organismes de sondages, dont ne font pas vraiment partie ceux britanniques. Mais personne n'envisageait que le oui
puisse gagner.

Certains, dans des conversations privées ou des interviews o�, osaient mettre en avant de façon assez macabre
l'avantage de l'assassinat de l a députée anti-Brexit Jo Cox (http://www.lefigaro.fr/international/2016/06/16/01003-
20160616ARTFIG00284-la-deputee-britannique-blessee-par-balles-est-decedee.php) . On était dans le déni total. Ceci
explique pourquoi ce qui était une très forte possibilité depuis plusieurs mois a été totalement occulté par les marchés
financiers et ces réactions émotionnelles aux fondements mal assurés.

Un statut britannique particulier grâce à la City

Ce catastrophisme ambiant résiste-t-il vraiment à une analyse plus objective des situations actuelles et prévisibles ? La
première des choses à rappeler est que si le Royaume-Uni fait partie de la zone euro, il n'est pas dans l'euro et n'avait
aucunement l'intention d'y adhérer. Ce statut particulier, pour ne pas dire paradoxal, est le résultat d'une de ces
négociations dont seules les Britanniques ont le secret.

Il est aussi un accord de raison qui démontre que l'Europe a tout autant besoin du Royaume-Uni que l'inverse. Ce statut
très particulier fait que la banque centrale britannique siège au Conseil de la Banque centrale européenne, avec un droit
de vote (http://www.lesechos.fr/finance-marches/vernimmen/definition_droit-de-vote.html#xtor=SEC-3168), alors
que l'Euro n'est pas sa monnaie.

Pourquoi les membres de la zone euro ont-ils accepté en leur sein un État qui a toujours été plus un empêcheur de
tourner en rond qu'une locomotive de l'intégration européenne ? C'est que la place financière
(http://www.lesechos.fr/finance-marches/vernimmen/definition_place-financiere.html#xtor=SEC-3168) de Londres, la
City, est incontournable en Europe, qu'elle est même la première.

Chaque région mondiale a sa place financière dominante, New York pour les Amériques, Hong-Kong pour l'Asie-Pacifique
et Londres pour l'Europe, l'Afrique et le Moyen-Orient. Paris comme Berlin ont beau avoir cherché à élever leur niveau
pour concurrencer Londres, cette dernière reste le principal hub financier de la zone économique EAM (Europe-Afrique-
Moyen-Orient). La City doit cette prédominance à son histoire et à l'esprit libéral britannique qui lui permet de pouvoir
innover en permanence.

Une place �nancière qui innove

L'innovation financière permanente est l'atout majeur des grands hubs financiers mondiaux. Pour que cela soit possible,
il faut que le pays où il se trouve ait un droit et une fiscalité qui permettent des techniques financières complexes
mélangeant titres de propriété, telles les actions, et titres de créances (http://solutions.lesechos.fr/injonction-de-
payer/) avec des possibilités optionnelles permettant de vrais paris sur l'avenir ou cherchant à maîtriser son incertitude.
On doit reconnaître que la City de Londres o�re un écosystème plus performant que les places de Paris et Berlin.

Lire aussi : 
>  L'Ile-de-France veut attirer les Londoniens (http://www.lesechos.fr/politique-societe/regions/0211070808872-lile-
de-france-veut-attirer-les-londoniens-2010310.php)  
>  Brexit : la fin du règne des start-up londoniennes de la FinTech (http://www.lesechos.fr/idees-debats/cercle/cercle-
158331-brexit-bye-bye-fintech-i-love-you-not-2009995.php?2eeWsWlpc0wfssoM.99)

Il n'y a aucune raison que le Brexit change quelque chose d'essentiel à l'écosystème de la City. De la même façon qu'il ne
changera pas la psychologie des Français et des Allemands qui bloque à un niveau inférieur les capacités d'innovation
financière de Paris et Berlin. C'est historique et c'est dans la mentalité de ces deux pays continentaux, jouer et gagner de
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l'argent au travers des marchés financiers n'est pas bien vu. Ceci se reflète dans les di�érentes réglementations
nationales et de la zone euro dominée par l'Allemagne et la France comme le reste de l'Union européenne.

La City libérée

Dans la mentalité anglo-saxonne, c'est tout le contraire où jouer avec l'argent et parier sont naturels. L'argent n'ayant pas
le même statut moral des deux côtés de la Manche, le Brexit n'aura que peut d'influence sur les capacités de Paris et
Berlin à o�rir à la finance internationale une ingénierie plus complexe et plus innovatrice. Le Brexit va même libérer le
Royaume-Uni d'une bonne partie des contraintes réglementaires que peut lui imposer la BCE au travers de la zone euro.
En revanche, il n'y a aucune raison que le Royaume-Uni quitte le Système européen de supervision financière (SESF).

Seul son statut peut évoluer de participant à observateur. Il ne semble pas non plus que le Brexit va remettre en cause la
libre circulation des capitaux en Europe entre les pays membres de l'Union européenne et ceux non membres. Avec le
Brexit, c'est donc une City de Londres plus libre et encore plus concurrentielle qui se profile.

Les discours à l'emporte-pièce de ces derniers jours relèvent, semble-t-il, plus d'un émotionnel revanchard que d'une
véritable analyse des tenants et aboutissants de l'écosystème financier et bancaire européen. En conclusion, longue vie à
la Reine des places financières européennes, j'ai nommé la City de Londres.
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