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EXPOSE GENERAL

Le projet de loi portant diverses dispositions relatives 4 la
Banque de France, & l'assurance, au crédit et aux marchés financiers
obéit a la loi du genre. Son contenu, trés disparate, comprend des
mesures variées regroupées en huit titres:

- Le Titre ler, qui ne comprend que l'article ler, réintégre
dans la loi n®93-480 du 4 aoQt 1993 relative au statut de la Banque de
France et A l'activité et au contrdle des établissements de crédits, les
dispositions qui avaient été déclarées non conformes & la Constitution
par le Conseil Constitutionnel. Cette réintégration est rendue
possibie par l'entrée en vigueur, le ler novembre 1993, du traité sur
I'Union Européenne. '

- Le Titre 11, qui comprend les articles 2 & § est telat.if au
crédit et s'ordonne autour de trois orientations :

o la transposition de la directive 92/30 CEE sur la

surveillance des établissements de crédit sur base consolidée (articles
2et3),

o la sécurité juridique des réglements interbancaires
(article 4).

o la légalisation de la pratique de la subdélégation du
pouvoir d'émettre des oblizations aux conseils d'administration de
société (article 5);

- LeTitre 111 est relatif aux marchés a terme et comprend
I'article 6, qui a pour objet de légaliser les marchés A terme se soldant
par des paiements de différences (et non par des livraisons physiques)
ainsi que les procédures conventionnelles de compensation sur ces
* marchés, *

- Le Titre IV qui comprend l'article 7, est relatif a
I'épargne et tend a créer un régime d'exception au droit commun dans
le transfert de propriété des titres sur les marchés financiers.



- Le Titre V qui vomprend l'article 8, est relatif aux
opérations de pensions sur créances financiéres.

- Le Titre VI est relatif aux sociétés anonymes de crédit
immobilier (SACI) et aux fonds communs de créances. Il comprend les
articles9a1l:

o les articles 9 et 10 tendent & préciser certains aspects du
régime des SACI.

o l'article 11 tend A faciliter le recouvrement des créances
constitués en fonds communs de créances.

- Le Titre VII, qui comprend les articles 12 et 13, est
relatif au code des assurances.

eL'article 12 précise le régime de la réquisition de |
services;

el'article 13 tend A clarifier et regrouper les dispositions
relatives & I'assurance chasse.

- Enfin, le Titre VIII, qui comprend 1'article 14 est relatif
aux rapatriés et proroge jusqu'au 31 décembre 1995 les dispositions de
I'article 67 de la loi n° 89-18 du 13 janvier 1989 qui suspendent les
poursuites & 1'égard des rapatriés surendettés qui avaient emprunté
en vue de leur réinstallation prefessionnelle.



TITRE PREMIER
DISPOSITIONS RELATIVES A LA BANQUE DE FRANCE
ARTICLE PREMIER

Indépendance de la Banque de France dans la définition
de la politique monétaire

Commentaire : L'article premier a pour objet de rétablir les
dispositions de la loi du 4 aout 1993 relative au statut de la
Banque de France et a4 l'activité et au contrdle des
établissements de crédit, censurées par la décision 93-324 du
3 aotit 1993 du Conseil constitutionnel, prise dans I'attente de
I'entrée en vigueur du traité de Maastricht.

[- LASITUATION ACTUELLE

La loi relative au statut de la Banque de France et &
I'activité et au contrdle des établissements de crédit, aprés son
adoption par I'Assemblée nationaie et le Sénat & l'issue d'un accord en
commission mixte paritaire le 6 juillet 1993, a été déférée au Conseil
constitutionnel, qui a rendu sa décision le 3 aolit; la loi a été
promulguée en forme définitive le 4 aotit 1993.

A.LA LOI DEFEREE AU CONSEIL CONSTITUTIONNEL

1. Les contraintes de Maastricht

La loi du 4 aoiit 1993 relative au statut de la Banque de
France et a l'activité et au contrdle des établissements de crédit, a
modifié le statut de la Banque tel qu'il résultait d'une loi du 3 janvier
1973, afin de prendre en compte les nouvelles contraintes
européennes résultant de 'accord de Maastricht.
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Comme le rappelait M. Jean Arthuis, rapporteur général,
dans son rapport () sur le projet de loi :

"En définitive, les exigences du traité de Maastricht
vis-a-vis des Banques centrales sont triples :

- le respect de lobjectif de stabilité des prix, dés la deuxiéme
phase (soit & compter du ler janvier 1994), lindépendance vis-a-vis
des gouvernements, au plus tard & la fin de la deuxiéme phase (&
partir, au plus tdt, du lerjanvier 1997), la possibilité de poursuivre
des activités exiérieures aux missions de banque centrale, seulement si
elles sont compatibles avec le systéme européen de banques centrales,
lors de la troisiéme phase”. ‘

Le traité de Maastricht n'imposait pas de transformation
du statut de la Banque de France avant la fin de 1a deuxiéme phase.
Toutefois le gouvernement souhaitait anticiper les échéances, afin de
conforter la crédibilité de sa politique monétaire, vis-a-vis des
marchés et de ses principaux partenaires.

2.Le nouveau statut de la Banque de France

a)Les missions de la Banque de France

La loi redéfinissait les missions fondamentales de la
Banque de France en décalquant les missions assignées au systéme
européen de banques centrales par le traité de Maastricht, soit :

- la politique monétaire,
- 1a gestion de la politique de changes,

-l'action en vue du bon fonctionnement du systéme des
paiements.

b)Des interdictions nouvelles

Reprenant la encore les prescriptions de l'accord de
Maastricht, la loi énongait l'interdiction, pour la Banque de France,
d'accorder des découverts ou tout autre type de crédit au Trésor ou
4 une autre personne publique, tout en réservant le cas des
établissements de crédit publics qui doivent avoir acces au
refinancement de la banque centrale.

1. Rapport n® 388 du 23 juin 1993, fait au nom de la commission des finances, du .
contréle budgétaire et des comples économiques de la Nation, sur le projet de loi
relatif au statut de la Banque de France et a l'activité et au contréle des
établissements de crédit (P, 23).



¢) Lindépendance de la politique monétaire

Enfin, la loi donnait 2 la Banque de France statuant en
matiére de politique monétaire, une indépendance se
caractérisant par:

- L'assignation d'un objectif intangible, la stabilité des
prix, directement décalquée du traité de Maastricht, le respect, le cas
échéant, de cet objectif pouvant amener la Banque de France 4 agiren
désaccord avec le Gouvernement.

- Des garanties accordées aux membres du conseil de la
_ politique monétaire.

-leur désignation étant faite -sauf pour le gouverneur et
les sous-gouverneurs- par des autorités distinctes de
I'exécutif : Assemblée nationale, Sénat, Conseil
économique et social.

-l'interdiction leur étant expressément assignée de
recevoir des instructions d'une quelconque personne
extérieure. ‘

Une double limite était assignée a l'indépendance de
la Banque de France:

- L'impératif de cohérence avec l'action
gouvernementale était affirmée, En effet l'article premier précisait
que la politique monétaire prenait place "dans le cadre de la politique
économique générale du gouvernement”.,

- Un dialogue entre institutions était organisé, le
gouvernement pouvant se faire représenter aux séances du Conseil de
la politique monétaire, sans voix délibérative mais avec un droit de
proposition.

B.LA DECISION DU CONSEIL CONSTITUTIONNEL DU
3A0UT 1993

a)Les motifs de la décision

. «Le Conseil constitutionnel a été saisi le 13 juillet par
soixante sénateurs, le 15 juillet par soixante députés, qui ont invoqué
la non-conformité a la Constitution des dispositions de la loi relative
a la Banque de France adoptée par I'Assemblée nationale et le Sénat,
en tant qu'elles assuraient I'ndépendance de la Banque de France
dans l'exercice de sa mission de politique monétaire.



En effet, selon les auteurs de la saisine, aucun transfert
d'une compétence gouvernementale A un organisme indépendant ne
pouvait intervenir avant l'entrée en vigueur du traité de Maastricht,
comme le précise l'article 88-2 de la Constitution issu de la révision
constitutionnelle du 25 juin 1992,

«Le Conseil constitutionnel a suivi l'argumentation des
parlementaires: il a considéré que les dispositions déférées ne
pouvaient pas s'apprécier au regurd de l'article 88-2 de la
Constitution, aux termes duquel : "Sous réserve de réciprocité et selon
les modaiités prévues par le Traité sur 1'Union européenne signé le
7 février 1992, la Frunce consent aux transferts de compétences
nécessaires & létablissement de 1Union économique et monétaire
européenne ainsi qu'a la détermination des régles relatives au
franchissement des frontiéres extérieures des Etats membres de la
Communauté”.

En effet, & lu date du 3 aolit dernier, le traité de
Maastricht non encore ratifié par I'Allemagne n'était pas entré en
vigueur, ce qui interdisait de se référer & 'article 88-2.

«Le Conseil constitutionnel a donc considéré que les
dispositions assurant I'indépendance de la Banque de France dans
'exercice de sa mission de politique monétaire devaient s'apprécier
par rapport aux articles 20 et 21 de la Constitution aux termes
desquels: "Le gouvernement détermine et conduit la politique de la
Nation",et: "Le Premier ministre dirige l'action du gouvernement",

Le Conseil constitutionnel a alors estimé que la définition
de la politique monétaire était “un élément essentiel et indissociable de
la politique économique générale dont la détermination et la conduite
incombent au gouvernement, sous la direction du Premier ministre”.

Le Conseil constitutionnel a enfin considéré que la
référence au "cadre de la politique économique générale du
gouvernement” était insuffisante car elle pouvait étre rendue
ineffective par l'interdiction faite aux membres du Conseil de la
politique monétaire de recevoir toute instruction extérieure.

b)La portée de la décision

e Les dispositions censurées

En vertu de l'ensemble de ces motifs, le Conseil
constitutionnel a censuré ;
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-4 l'article premier, trois dispositions, respectivement
assignant le rdle de définition de la politique monétaire 4 la Banque
de France, avec un objectif autonome de stabilité des prix, et
prescrivant au Conseil de la politique monétaire l'interdiction de
recevoir toute instruction extérieure dans l'exercice de cette mission ;

- & l'article 7, la disposition caractérisant la mission du
Conseil de la politique monétaire comme étant la définition de la
politique monétaire.

o Les dispositions restantes

Le Conseil constitutionnel a jugé conformes a la
Constitution les garanties d'indépendance statutaires données au
Conseil de la politique monétaire ainsi que l'interdiction faite aux
représentants du gouvernement de participer avec voix délibérative
aux séances du Conseil de la politique monétaire.

Le Conseil a également estimé conforme & la Constitution
la dévolution au Conseil de la politique monétaire du pouvoir
d'édicter les régles d'application de cette politique.

Dés lors, la loi du 4aoit 1993 ne éomporte plus,
comme principales novations, que:

- I'interdiction pour la Banque de France d'accorder des
découverts aux personnes publiques, ce qui a amené !'Etat et la
Banque & signer une nouvelle convention approuvée par une loi du
23 juillet 1993, ‘

-la création d'un Conseil de la politique monétaire
indépendant chargé de la mise en oeuvre de la politique monétaire.

I1- LES DISPOSITIONS PROPOSEES
A.UNCONTEXTE NOUVEAU

Aprés l'avis favorable rendu par la Cour constitutionnelle
de Karlsruhe le 12 octobre dernier, 'Allemugne a été le dernier pays
a ratifier le traité de Maastricht. Celui-ci est entré en vigueur le
ler novembre 1993, transformant la Communauté en "Union
européenne”.
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Dés lors on peut considérer que les transferts de
compélence internes ou externes, "nécessaires & létablissement de
1Union économique et monétaire européenne "peuvent s'effectuer dans
le cadre prévu par l'article 88-2 de la Constitution, méme si le
gouvernement a'est pas formellement tenu d'assurer l'indépendance
de la Banque de France avant la fin de la deuxiéme phase du traité de
Maastricht.

B.LE RETABLISSEMENT DES DISPOSITIONS RELATIVES
AL'INDEPENDANCE DE LA BANQUE DE FRANCE

L'article premier propose de rétablir, dans l'article
premier de la loi du 4 aoit 1993, les dispositions de la loi adoptée par
le Parlement, soit :

-1a mission de définition de la politique monétaire
confiée A la Banque de France ;

-la fixation d'un objectif autonome de stabilité des
prix, a 'exercice de cette mission ;

-l'interdiction, pour le Conseil de la politique monétaire,
de recevoir toute instruction extérieure dans l'exercice de sa mission ;

L'article premier rétablit par ailleurs & I'article 7:

- 1a définition de la mission centrale du Conseil de la
politique monétaire: "Le conseil de la politique monétaire est chargé
de définir la politique monétaire”.

L'article premier rétablit donc l'intégralité des
dispositions adoptées par le Parlement en juillet dernier,
considérant avec logique que la décision du Conseil
constitutionnel n'était, d'aprés sa motivation méme, qu'une
cansure "temporaire”,

A Ces dispositions sont rétablies & compter du ler janvier
1994, date d'entrée en vigueur du nouveau statut de la Banque de
France et de la deuxidme phase de 1'Union économique et monétaire.
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C.LA PORTEE DES DISPOSITIONS PROPOSEES

Le cadre établi par le texte & l'indépendance de la Banque
de France, intégralcment rétabli par l'article premier du présent
projet de loi, présente trois caractéristiques:

1) l'objectif de stabilité des prix, dont I'avantage est
l'unité et la simplicité, introduit toutefois une disymétrie dans le
dialogue A venir entre le gouvernement et 1a Banque de France, celle-
ci étant tenue par la loi d'agir dans un sens déterminé ;

2) La définition de l'indépendance est donnée par la
négative, comme étant l'interdiction, pour les membres du Conseil de
la politique monétaire, de ne recevoir aucune instruction extérieure.
Cette définition, assez inhabituelle en droit frangais, est la
transposition de l'article 107 du traité de Maastricht, qui dispose pout
le futur systéme européen de banques centrales;

3) La limitation & l'indépendance consistant & préciser
que la politique monétaire s'exerce "dans le cadre de la politique
économique générale du gouvernement” pouvait étre considérée
comme un garde-fou constitutionnel, dans l'attente de l'entrée en
vigueur du traité de Maastricht.

Cette précision est conservée par l'article premier du
présent projet de loi. On peut ccnsidérér qu'elle va dans le sens de la
logique, aucune dissonance durable ne pouvant s'installer entre
politique monétaire et politique économique générale.

Par ailleurs, cette limitation s'inspire également de
I'esprit du traité de Maastricht, qui prévoit -non sans bon sens- que le
systéme européen de banques centrales doit “apporter son soutien aux
politiques économiques générales dans la Communauté en vue de
contribuer a la réalisation des objectifs de la Communauté”,

Décision de la commision : votre commission vous propose
d'adopter cet article sans modification.
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TITREII -
DISPOSITIONS RELATIVES AU CREDIT
ARTICLE2
Modifications du régime des compagnies financiéres

Commentaire : L'article 2 a pour objet d'adapter le régime des
compagnies financiéres aux prescriptions de la directive
communautaire du € avril 1992 relative a la surveillance des
établissements de crédit sur une base consolidée.

I1-LEDROITACTUEL
A.LES COMPAGNIES FINANCIERES
1. Leur définition

L'article 72 de la loi du 24 janvier 1984 dite "loi bancaire"
définit les compagnies financiéres, par leur statut, leur activité et
leur structure,

Les compagnies financiéres sunt:
- des sociétés commerciales,

- ayant pour activité principal.: de prendre et de gérer des
participations;
- qui soit directeuient, soit par l'intermédiaire de sociétés

ayant le méme objet, contrélent plusieurs établissements de crédit
dont au moins une banque.
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Les compagnies financiéres sont donc des holdings de
groupes bancaires ou financiers.

2.Leurrégime

Les compagnies financiéres peuvent étre soumises au
statut d'établissement de crédit si elles effectuent & titre de
profession habituelle des opérations de banque.

Si elles n'exercent pas elles-mémes d'activité bancaire, les
compagnies financiéres relévent du statut spécial défini par les
articles 73 et 74 de la loi bancaire, qui est un régime allégé par
rapport & celui des établissements de crédit, mais comportant un
minimum d'obligations. La juxtaposition des critéres de définition des
compagnies financiéres et d ‘appartenance au statut spécial fait que l'on
ne compte actuellement qu'une dizaine de compagnies financiéres
relevant de ce statut.

a)L assainissement de la profession

Les conseils d'administration et les conseils de
surveillance des compagnies financiéres ne peuvent comporter des
membres ayant fait 1'objet de certaines interdictions ou
condamnations (article 13 de la loi bancaire).

Les actionnaires et dirigeants des compagnies financiéres -
sont tenus de respecter les régles de la déontologie bancaire (soit les
articles 75, 76 et 79).

b)Le contréle des comptes

Les compagnies financiéres ont l'obligation d'établir leurs
comptes, totalement ou partiellement, sous une forme consolidée : la
commission bancaire veille au respect de cette obligation, qui peut
étre sanctionnée le cas échéant par un blame, ou par une sanction
pécuniaire.

Par ailleurs, les compagnies financiéres sont soumises au
contrdle de la commission bancaire, dans les conditions habituelles de
vérification sur piéces et sur place.
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B.LA SURVEILLANCE CONSOLIDEE

1. Les textes communautaires

a) Une directive du 13 juin 1983 a posé le principe de la
surveillance des établissements de crédit sur une base consolidée (1),
principe désormais appliqué dans 1'ens_mble de la Communauté,

Toutefois, ce texte adonté dans l'urygence présentait deux
faiblesses principales:

- I'absence d'obligation de surveillance consolidée pour les
groupes bancaires dont I'entreprise mére n'était pas un établissement
de crédit,

- l'insuffisante coordination des méthodes de
consolidation.

Il est apparu particuliérement nécessaire de combler ces
lacunes apreés I'adoption des grandes directives prudentielles de 1989,
sur les fonds propres, les ratios de solvabilité, le libre établissement et
la libre prestation de services, ces directives prévoyant le respect des
régles instituées sur une base consolidée.

b) Une nouvelle directive du 6 avril 1992 modifie et
complite le texte du 13 juin 1983 sur cinq points :

- les cas de surveillance consolidée sont étendus,
notamment aux établissements de crédit dont l'entreprise
mére est une compagnie financiére,

- les régles prudentielles & observer sont précisées,

-les autorités chargées de surveillance consolidée sont
désignées,

- le périmétre de la consolidation est redéfini,

- les méthodes de consolidation & appliquer sont précisées.

1.A la suite de l'affaire du *Banco Ambrosiano®, société ayant accordé des crédits a
des filiales panaméennes.
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2.Les conséquences en droit frangais

- La définition des compagnies financidres est
modifiée par la directive du 6 avril 1992, ainsi que le régime de leur
surveillance sur base consolidée. En effet, "1n des principaux objectifs
de la directive est d'appréhender des sociétés holdings qui échappent
aujourd'hui & tout contrdle. Dés lors, ces nouvelles définitions doivent
étre intégrées au droit frangais.

- En revanche, les dispositions relatives & la surveillance
consolidée des établissements de crédit figurent déja dans la loi
"bancaire” du 24 janvier 1984, qui transpose des régles de la directive
du 13 juin 1983 restées inchangées, et nappellent pas de nouvelle
transcription législative.

I1- LES DISPOSITIONS PROPOSEES

L'article 2 du présent projet de loi modifie les articles 72,
73 et 74 de la loi bancaire, en apportant une nouvelle définition des
‘ compagnies financiéres, et en en modifiant le régime.

A.UNE NOUVELLE DEFINITION DES COMPAGNIES
FINANCIERES

" L'article 72 de la loi bancaire est modifié sur trois points.
1. La nature des compagnies financieres

Celles-ci ne sont plus définies comme des sociétés
commerciales, mais comme des établissements financiers, notion de
droit communautaire introduite par la loi 92-665 du 16 juillet 1992 &
l'article 71-1 4°) de la loi bancaire.

Cette définition justifie, au Il de larticle 2 du présent projet
‘de loi, la suppression de la référence dans larticle 84 de la loi bancaire
& la possibilité pour les compagnies financiéres d'étre des
établissements de crédit. En effet, les établissements financiers sont
distincts des établissements de crédit.
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La notion d'établissement financier

La loi 92-665 du 16 juillet 1992 a défini les élablissements
financiers comme étant distincts des établissements de crédit, et exergant
certaines activités a titre principal ;

- Opérations de change, gestion de valeurs mobili¢res ou produits
financiers, conseil A la gestion de patrimoine, conseil en gestion financiére.

- Prise de participations dans des entreprises qui effectuent des
opérations de banque ou les opérations définies plus haut.

- Opérations de banque, pour les établissements ayant leur si¢ge
social dans un Etat membre autre que la France, & l'exception de la réception
de ivnds du public.

_— e——

2. Les opérations des compagnies financiéres ne sont
plus désignées comme la prise et la gestion de participations, car la
notion d'établissement financier comporte en elle-méme une
définition plus large de la nature des activités.

3. Enfin, la structure des compagnies financiéres est
définie différemment : elles peuvent avoir pour filiale des
établissements de crédit, mais aussi des établissements
financiers.L'une des filiales doit étre un établissement de crédit (et
non plus une banque, notion absente du droit communautaire).

Cette nouvelle définition devrait aboutir a recenser une
cinquantaine de compagnies financiéres. '

B.UN REGIMEMODIFIE

1. Des obligations renforcées

La nouvelle rédaction de l'article 73 de la loi bancaire
proposée par l'article 2 du présent projet de loi étend le nombre de
dispositions de la loi bancaire devant étre respectées par les
compagnies financiéres. .

L'article rappelle que les compagnies financiéres
restent soumises aux articles 13, 75, 76 et 79 de la loi bancaire
(soit les interdictions d'exercer et les sanctions aux manquements a la
déontologie).



.18-

Ily ajoute:

- I'article 17 - ler alinéa, aux termes duquei : "la
déiermination effective de l'orientation de l'activité des établissements
de crédit doit étre assurée par deux personnes au moins"”.

-l'article 40, qui définit les pouvoirs de la commission
bancaire quant aux informations pouvant étre demandées aux
établissements.

-I'article 41 qui prévoit la communication des résultats
des contréles sur place aux organes dirigeants de 1'établissement,
mais aussi l'extension du contréle d'un établissement de crédit aux
personnes morales qui le contrdlent, ainsi qu'aux filiales de celles-
ci.

L'extension peut aller jusqu'aux succursales ou filiales
implantées & 'étranger d'établissements de crédit financiers, dans le
cadre de conventions internationales.

-l'article 43, qu: permet & la commission bancaire
d'adresser une injonction 4 un établissement de crédit aux fins de
redresser sa situation.

‘ -l'article 51, qui assujettit les établissements au respect

de normes de gestion. C'est ainsi que les compagnies financiéres
devront désormais respecter les ratios de couverture et de
division des risques.

En contrepartie, un établissement de crédit filiale d'une
compagnie financiére se verra appliquer ces ratios sur une base
consolidée, ce qui constitue un assouplissement notable des
régles applicables.

2. Des sanctions diversifiées

a) Un champ plus large

Les sanctions s'appliqueront désormais en cas de non
respect de l'une quelconque des obligations s'imposant aux
compagnies financiéres.
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b)Un éventail plus ouvert

Reprenant l'obligation d'établir des comptes conso! ‘.és,
l'article 74 de la loi bancaire issu de la rédaction de l'article 2 du
présent projet de loi prévoit que la commission bancaire pourra, en cas
de non respect de cette obligation, adresser un avertissement 4 la
compagnie financiére, et non plus seulement un blame,

Les modalités de calcul d'une éventuelle sanction
pécuniaire sont conservées : 'amende est au plus égale au capital
minimum auquel est astreint 1'établissement de crédit filiale. En cas
de pluralité de filiales, la référence est le capital minimum le plus
élevé.

111 - LA POSITION DE LA COMMISSION

Tout en approuvant pleinement le principe de la
transposition de la directive du 6 avril 1992, -qui aurait du étre
entiérement transposée au ler janvier 1993- votre commission insiste
sur la nécessité de transcrire dans la loi bancaire la notion de "filiale"
telle qu'elle apparait a I'article ler de cette méme directive. Cette
définition est en effet plus large que celle du droit frangais, qui ne
retient que le critére de détention A plus de 50 % du capital résultant
de l'article 354 de la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés
commerciales.

La définition de la filiale, en ce qui concerne les
établissements de crédit, au sens communautaire, est en fait celle qui
apparait dans la loi sur les sociétés commerciales comme référence du
périmétre de consolidation des comptes. '

, C'est la notion de "contrdle exclusif” d'une société sur une
autre, qui est retenue :

«Le comité exclusif par une société résulte :

- soit de la détention directe ou indirecte de la majorité des
droits de vole dans une autre entreprise ;

- soit de la désignation, pendant deux exercices successifs,
de la majorité des membres des organes d'administration, de direction
ou de surveillance d'une autre entreprise : la société consolidante est
présumée avoir effectué cette désignation lorsqu elle a disposé au cours
de cette période, directement ou indirectement d'une fraction
supérieure & quarante pour cent des droits de vote, et quaucun autre
associé ou actionnaire ne détenait, directement ou indirectement, une
fraction supérieure a la sienne ;
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- soit du droit d'exercer une influence dominante sur une
entreprise en vertu d'un contrat ou de clauses statutaires, lorsque le
droit applicable le permet et que la société dominante est ~ctionnaire ou
associée de cette entreprise.

Le contréle conjoint est le partage du contréle d'une
entreprise exploitée en commun par un nombre limité dassociés ou
dactionnaires, de sorte que les décisions résultent de leur accord».

Votre commission vous propose donc un amendement
tendant a définir, dans la loi bancaire, la filiale comme un
établissement sur lequel est exercé un contrdle exclusif, au sens de
I'article 357-1 de la loi sur les sociétés commerciales.

Décision de la commission : votre commission vous demande
d'adopter cet article ainsi amendé.
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ARTICLE 3

Contréle des établissements de crédit, agréés en France, filiales
d'établissements de crédit installés dans un autre Etat-membre
dela Communauté Européenne

Commentaire : L'article 3 ouvre la possibilité a la commission
bancaire, sous réserve de réciprocité, d'autoriser les autorités
de surveillance d'un établissement de crédit d'un autre
Etat-membre de la Communauté & exercer le contrdle de ses
filiales en France.

1-LEDROIT ACTUEL

Alors que le régime des succursales "transfrontiéres"
prévoit un contrdle partagé dans les Etats membres de la
Communauté, celui des filiales reste calqué sur le régime des
établissements nationaux.

A.LE REGIME DU CONTROLE DES SUCCURSALES DANS
LA COMMUNAUTE: LA 2EME DIRECTIVE BANCAIRE

1. Un agrément "transfronti¢res”

Les articles 71-1 4 71-8 de la loi bancaire, insérés par la loi
n°®92-665 du 16 juillet 1992, transposent en droit frangais le régime
de la "deuxiéme directive bancaire" de 1989, relative au libre
établissement et & la libre prestation de services dans les Etats de la
Communauté. Selon ce régime, I'agrément dans le pays d'origine vaut
agrément des succursales, aprés information des autorités
compétentes, en France.
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2.Un contrdle partagé

S'agissant du contrdle des succursales en France
d'établissements installés dens d'autres Etats-membres, les articles
71-4,71-5 et 71-6 posent respectivement trois principes:

- ces succursales ne sont soumises aux réglements du
comité de la réglementation bancaire que lorsque ces réglements
n'ont pas fait l'objet d'une coordination communautaire et ont un
caractére d'intérét général, ou bien sont relatifs A la politique
monétaire ou A la liquidité des établissements;

- les autorités de I'Etat d'origine peuvent exiger de ces
succursales toutes informations utiles, et sous réserve d'en informer
au préalable la coinmission bancaire, elles peuvent procéder & des
contréles sur place en France ;

-la commission bancaire est chargée de contrdler le
respect, par les succursales, des lois et réglements frangais qui leur
sont applicables. Elle peut examiner les conditions de leur
exploitation et la qualité de leur situation financiére "en tenant
compte” de la surveillance des autorités de I'Etat d'origine.

B.LE REGIME DES FILIALES

1.Agrément et contrdle dans un cadre purement
national

Les filiales d'étal lissements situés dans d'autres
Etats-membres de la Communauté sont agréées en France selon les
mémes régles que les établissements frangais, définies & l'article 15
de la loi bancaire,

Diverses conditions sont examinées concernant le capital
minimum, l'adéquation de la forme juridique, le programme
d'ectivités, la sécurité offerte & la clientile...

Le contrdle des filiales s'exerce exactement comme celui
des établissements francais: la commission bancaire contrédle le
respect des dispositions législatives et réglementaires, examine les
conditions de l'exploitation et veille au respect des regles de bonne
conduite de la profession.
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La commission bancaire exerce tous contrdles sur piéces et
sur place et dispose, le cas échéant, d'un droit de sanction, qui va de
I'avertissement au retrait d'agrément.

2.La directive du 6 avril 1992 : vers une
redistribution des rdles pour le contrdle des filiales

La directive communautaire du 6 avril 1992 relative a la
surveillance sur base consolidée prévoit le principe d'un contrdle des
filiales par le pays d'agrément (et non le pays de Yentreprise mére),
avec, toutefois une possibilité de dérogation.

a)Le principe : larticle 8 de la directive

L'article 8 prévoit que les autorités ayant accordé
l'agrément A une filiale d'un établissement de crédit d'un autre
Etat-membre, appliquent a cette filiale les régles prudentielles
communautaires sur une base individuelle.

b)L'exception : larticle 9 de la directive

L'article 9 introduit une exception & ce principe, en
prévoyant que les autorités responsables de l'agrément d'une filiale
peuvent déléguer leur responsabilité de surveillance, par voie
d'accord bilatéral, aux autorités compétentes qui ont agréé et
surveillent l'entreprise mére.

Ces accords sont signalés &4 la commission de la
Communauté européenne qui assure l'information des
Etats-membres.

II- LA DISPOSITION PROPOSEE
A.LE CONTENU DE LA MESURE

L'article 3 modifie l'article 41 de la loi bancaire afin
d'introduire la possibilité, prévue par la directive du 6 avril 1992, de
déléguer le contrdle de filiales en France aux autorités de surveillance
de l'entreprise mére dans un autre Etat-membre de la Communauté.



Comme le précise la directive, ces filiales doivent étre des
établissements de crédit d'une entreprise mére étant également
établissement de crédit : il ne s'agit ni dans un cas, ni daas l'autre,
d'établissements financiers, '

Ces contrdles peuvent prendre les mémes formes que ceux
de la commission bancaire, soit sur pices et sur place.

Ils s'exercent "par convention bilatérale et sous
réserve de réciprocité”.

B.SA PORTEE

1. Cet assouplissement des régles de surveillance a pour
intérét de permettre aux établissements de ne pas étre obligés
d'appliquer les ratios prudentiels dans le périmétre de leur seule
filiale, au motif qu'elle est située a l'étranger.  Les ratios seront
calculés sur une base consolidée.

2. Afin de respecter le principe de réciprocité, ces accords
bilatéraux devront avoir unc portée générale et ne pas se limiter &
quelques établissements. Toutefois, ils pourront prévoir des
exceptions, dans le cas par exemple ol une filiale serait de taille plus
importante que son entreprise mére.

La directive du 6 avril 1992 n'ayant pas encore été
transposée par certains Etats-membres, tels que 1'Allemagne, la
conclusion de tels accords ne sera pas possible dans I'immédiat avec
ces Etats, :

" Il- LA POSITION DE LA COMMISSION

L'article 3 du présent projet de loi tire logiquement les
conséquences de l'article 9 de la directive du 8 avril 1992,

Toutefois votre commission souhaite que les possibilités
de contréie sur piéces et sur place en France des autorités de
surveillance d'un autre Etat membre de 1'Union européenne soient
mieux définies par la loi.
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A cet effet, elle vous propose d'adopter un amendement
ayant trois objets:

1.Préciser que le contrdle par des autorités de
surveillance d'un autre Etat membre auront lieu dans le cadre de
conventions générales, et non pas sur la base d'accords visant certains
établissements,

2.Limiter le champ d'intervention de ces contréles a la
surveillance des normes de gestion harmonisées au plan
communautaire, ce qui est l'objet de l'examen des comptes sur une
taxe consolidée.

3.Articuler ces contrdles avec les compétences de la
commission bancaire, en précisant qu'ils donneront lieu & un compte
rendu systématique adressé & celle-ci, et qu'ils ne pourront emporter
directement de sanction de I'établissement en cause.

Décision de la commission : votre commission vous demande
d'adopter cet article ainsi amendé.



ARTICLE 4

Renforcement de la sécurité juridique des paiements
interbancaires

Commentaire : Cet article a pour objet do renforcer la sécurité
Juridique des paiements effectués sur le marché interbancaire.

I - LE DEVELOPPEMENT DES SYSTEMES D'ECHANGE DE
MOYENS DE PAIEMENT SUR LE MARCHE
INTERBANCAIRE

La progression spectaculaire des transactions financiéres
s'est accompagnée, sur le marché interbaucaire, par un recours
croissant aux techniques de compensation (netting), dans le cadre de
systémes automatisés d'échange des moyens de paiement.

Le recours & ces techniques a fait apparalire comme
particuliérement importante la questicn de la révocabilité des
paiements lorsque I'un des membres adhérents A un tel systdme
est déclaré défaillant.

A. LESNOUVEAUX SYSTEMES D'ECHANGE

Les nouveaux systémes se caractérisent par le recours
accru a I'automatisation et a la cornpensation.

L'automatisation se traduit par des échanges en temps
réel, dans le cadre de systémes informatiques interconnectés.

La compensation qui consiste & faire masse des créances
et des dettes et & ne régler que le solde net, peut étre soit bilatérale
soit multilatérale, Cette dernidre substitue aux rclations juridiques
entre opérateurs, des relations entre les opérateurs et une chambre de
compensation, chargée d'assurer la bonne fin des opérations.



L'avantage le plus immédiat de la compensation est la
-réduction des coilts. En ne faisant porter les transactions que sur
des montants nets, elle permet de réduire le volumes de ces
transactions et par conséquent les cotits d'intermédiation.

Par ailleurs, en ne portant plus & leur bilan que les dettes
et créances nettes, les banques et les établissements financiers
améliorent leurs ratios de so'vabilité et notamment le célébre ratio
Cooke, ce qui leur permet d'augmenter leurs engagements, ou si
'on préfére, de liberer des fonds propres. Par ricochet, cela
améliore la garantie et donc la notation (rating) des banques.

Enfin, dans le cadre d'une compensation multilatérale, la
chambre de compensation peut pratiquer ce que les spécialistes
appellent une "margination quotidienne”. Pour schématiser, il
s'agit, au lieu d'attendre le dénoucment final de l'opération pour
enregistrer les gains ou les pertes, d'enregistrer ceux-ci de fagon
quotidienne par “appel de marges". Cela a pour effet de limiter
considérablement les risques de défaillance en fin d'opération,
d'autant plus que l'établissement qui refuse de payer les marges
quotidiennes voit son contrat liquidé, c'est & dire vendu, sans autre
forme de procés par la chambre de compensation.,

Le développement de la compensation a d'abord été
un phénoméne quantitatif (voir tableau). Aujourd'hui, pour le seul
marché frangais, les opérations de compensation représentent un
volume quotidien de 'ordre de 850 milliards de francs (1),

Ce développement s'est ensuite accompagné d'une
mutation qualitative. Dans les nouveaux systémes d'échanges qui se
mettent en place, les transferts d'ord: 2s importants se font de plus en
plus par voie d'échanges irrévocables en continu et non plus
révocables & heures fixes.

Cette double évolution ne s'est pas faite sans soulever de
problémes et notamment celui de I'irrévocabilité des paiements en
cas de défaillance de I'une des parties.

1. En 1990, les operations représentaient environ 207 000 milliurds de francs pour
250 jours de marché
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Moyens de paiement échangés dans les circuits officiels

Nombred'échanges Montant des échanges
(millions) (milliards de francs)
1989 1990 1989 1890
Chambres de compensation 3.544,1 3.589,6 1168.558,4 128.205,4
- chéques 3.494,3 3.547,9 10.436,5 11.357,2
- virements 8,7 12 1.044,7 1.150,6
- effets de commerce 32,2 25,8 812,1 663,0
- avals de trésorerie? 0,9 0,8 72.068,5 80.861,0
- virements de gros montant 8,0 19 32.196,6 34.173,6
Ordinateur de compensation 1.581,2 1.722,7 5.604,2 6.398.5
-virements €97,6 742,56 2.294,2 2.639,4
- LCR et effets de commerce 113,3 124,1 2.446,1 2.774,6
dématérialisés
-avisde prélévement 5n8,8 560,2 740,6 850,1
- titres interbancaires de 1.6 9,0 17,8 2,1
paiement (TIP) |
- retraits aux DAB CAB 236,2 256,2 100,6 106,9
- paiemerts par cartes 21,7 30,7 5,1 6,4
Centres régionaux d'échange 178,8 201,6 87,1 11,1
d'images-chéques (CREIC) «w
Systéme "Cartes bancaires"” 1.183,7 1.326,3 411,7 468,85
-retraits aux DAB GAB 190,8 189,7 92,6 95,5
- paiements par cartes 1.002,9 1.136,6 319,1 373,0
Banque de France 49,4 478 33.401,1 37.054,1
- virements du Trésor 46,5 45,2 655,9 746,7
- virements interbancaires 0,8 0,5 141,1 160,0
- virements Banque de 14 1,3 25.804,1 28.589,7
France®:
- virements télégraphiques 0,7 08 6.800,4 7.557,7
Sagittaire - transferts de gros 1,8 2,5 22.7984,0 35.393,0
montant”

1) Chambre de compensation des banquiers ds Paris et 103 chambres de compensation

(2) Echangés uniquement & la Chambre da compensation des banquiers de Paris
(3) 70 % des opérations sont échangees & Paris, 30 % dans 8 villes de province

(4) 8 CREIC uniquementen pr

(5) Virements interbancaires de gros montant remis Aors chambre

(6) Viremenis de gros montant remis directement aux guichets de la Bangue de France

{7) Uniquement les transactions ayant leur origine & l (iranger
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B. LE PROBLEME DE L'IRREVOCABILITE DES
PAIEMENTS

Pendant longtemps, I'existence de clauses de révocabilité
échangées dans le cadre de systémes de compensation a été considérée
comme suffisante pour assurer une protection satisfaisante des
participants aux systdmes d'échanges contre le risque de défaillence
de l'un d'entre eux. Mais le développement des transactions
automatisées et leur interconnexion rendent désormais largement
théorique la révocation des opérations compensées et font courir, en
cas de défaillance d'un participant, un risque de défaillance globale.

C'est pour tenir compte de cette mutation que de
nombreux pays ont modifié leur législation en prévoyant
l'irrévocabilité de paiements effectués dans le cadre d'accords
de compensation ou en levant les doutes qui subsistaient & leur
égard. C'est le cas aux Etats-Unis avec le Financial Institutions
Reform Recovery and Enforcement Act du 9 aotit 1989 complété le 26
juin 1990 ou au Royaume-Uni avec le Companies Act (part VII) de
1989.

En France, tout au contraire, la loi n® 85-98 du 25
janvier 1985 relative au redressement et a4 la liquidation
judiciaires des entreprises a tranché de fagcon générale en
faveur de la révocabilité des paiements en cas de défaillance.

L'article 33 de cette loi fait interdiction A 'administrateur
judiciaire d'effectuer des paiement & compter de la premiére heure du
premier jour du jugement ouvrant la procédure de redressement ou de
liquidation (régle dite du "zéro heure") (1), Mais en revanche, il peut
toujours exiger le paiement des créances qu'il détient dans le cadre
d'accords de compensation.

Les opérateurs du marché interbancaire de notre
pays se trouvent donc confrontés a un double probléme.

Au niveau national d'abord, c'est celui de la sécurité
des opérations intervenant dans le cadre de systémes
automatisés et multilatéraux.

1.Cet article dispose : "Le jugement ouvrant la procédure emporte, de plein droit,
interdiction de payer toute créance née antérieurement au jugement douverture.”
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Au niveau international, c'est le probléme de I'accés de
nos établissements de crédits aux systdmes internationaux de
compensation tels que le projet Echonetting (1),

Il faut savoir en effet que les autorités de contrdle
compétentes en matiére de réglements internationaux - la Banque des
réglements internationaux - se sont penchées sur le probléme de la
sécurité des opérations de compensation. Les rapports Angell (février
1989) et Lamfalussy (novembre 1950) ont permis de dégager un
consensus sur les ré¢gles minimales qui doivent régir le
fonctionnement des systémes de compensation internationaux. Parmi
ces recommandations, la validité juridique de la compensation est
jugée essentielle(voir encadré).

Or, la régle du "zéro heure" compte tenu des risques
qu'elle fait peser sur la validité juridique des opérations de
compensation, hypothéque la participation des établissements
francais & des systémes internationaux de compensation
multilatérale, Les établissements étrangers craignent en effet que les
syndics chargés de la liquidation ou du redressement judiciaire d'un
établissement de crédit défaillant, fassent du "cherry picking"
(littéralement : cueillette de cerises) c'est & dire ne prennent que les
coérations gagnantes ou qu'un juge ne vienne contester la validité de
la créance nette qu'ils détiennent sur un établissement mis en
liquidation judiciaire.

1. [nitialement dénommé Euronetting, le projet ECHO (Exchange Clearing House
Organisation) a une histoire relativement longue marquée par de sensibles
évolutions d'objectifs. Aujourdhui, 14 banques internationales, toutes européennes
sont membres fondateurs, dont la BNP, seule banque frangaise admise aprés
beaucoup de difficultés en raison de l'insecurité du régime juridique frangais
soulevée par les autres membres fondateurs. Echonetting devrait ouvrir une période
de tests dés le mois de juillet 1994 et étre opérationnel rapidement aprés. Il sera en
concurrence avec d'autres systémes de compensation multilatérale, comme
Nacho(Nord american Clearing House Organisation) qui est un systéme fondé sur
les contrats de novation et n'a pas de chambre de compensation. Au plan bilatéral, il
convient de mentionner FXNET systéme nord américain de compensation bilaterale,
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Normes minimales pour les systémes de compensation

fixées dans le rapport Lamfalussy (*)

Les systémes de compensation devraient avoir une base juridique solide
dans toutes les juridictions concernées.

1 Les participants & un systéme de compensation devraient avoir une idée
précise de l'incidence de ce dernier sur chacun des risques financiers
afférents au processus de compensation.

I Les syst2mes de compensation devraient &tre dotés, pour la gestion des
risques de crédit et de liquidité, de procédures clairement définies précisant
les responsabilités respectives de l'agent de compensation et des
participants, Ces procédures devraient également garantir que toutes les
parties sont & la fois incitées et aptes & gérer et A restreindre chacun des
risques qu'elles encourent et que des limites sont fixées au niveau maximal
de risque de crédit auxquels chaque participant peut étre exposé.

v Les systdmes de compensation multilatérale devraient permettre, pour le
moins , d'assurer l'exécution en temps voulu des réglements journaliers
dans le cas ol le participant présentant la position débitrice nette !a plus
élevée serait dans l'incapacité de s'exécuter.

\' Les systémes de compensation multilatérale devraient comporter des
critires d'admission objectifs et ddment publiés permettant un accés sur
une base non discriminatoire.

\'4 Tous les systtmes de compensation devraient s'assurer de la fiabilité
opérationnelle des systémes techniques et de la disponibilité de moyens de
secours permettant de mener 4 bien les opérations journalidres requises.

(*) Source ; Proposition soumise & consultation du comité de Bals sur le controle bancaire (Bale avril 1993).

II1 - LA DISPOSITION PROPOSEE
A. LECONTENU DE LA MESURE

L'article 4 du projet de loi prévoit d'insérer un article 93-1
dans la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 relative & l'activité et au
contrdle des établissements de crédit et qui écarte l'application de la
régle du "zéro heure" pour les paiements effectués dans le cadre de
systémes de réglements interbancaire,

Le projet d'article prévcit en effet que, nonobstant toute
disposition contraire, c'est A dire l'article 33 de la loi de 1985, les
paiements effectués dans le cadre de systémes de réglements

_interbancaires ne peuvent étre annulés au seul motif de l'intervention
d'un jugement de liquidation ou de redressemen’, judiciaires et ce
jusqu'a l'expiration du jour ol est rendu un tel jugement.
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Il convient de noter deux modifications par rapport au
droit existant :

-la référence n'est plus le "jugement d'ouverture de la
procédure”, mais "le jugement de mise en redressement ou de

liquidation judiciaire”, Cette modification est, en pratique, de peu
d'effets.

-la date est désormais : ‘Texpiration du jour”, C'est en
quelque sorte le passage de la régle du "zéro heure” a la régle du
'vingt-quatre heures".

B. LECHAMP IVAPPLICATION

Le second alinéa du texte proposé pour l'article 93-1
précise ce qu'il faut entendre par systéme de réglements
interbancaires.

Il s'agit d'une procédure permettant l'exécution de
paiements entre les membres qui y adhérent.

1. Cette procédure doit répondre aux conditions
suivantes:

a) Elle doit étre habituelle;

b) Elle peut étre nationale ou internationale, mais:
- soit instituée par une autorité publique;
- soit régie par une convention cadre de placz;

- soit encore, régie par une convention conclue entre
plus de deux parties ayant la qualité d'établissement de
crédit, d'institution ou entreprise visée aux articles 8 et 69
de la loi bancaire, de société de bourse régie par la loi du
22 jaavier 1988 ou d'établissement non-résident ayant un
statut comparable,
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2. Elle peut porter sur:

a) Des paiements compensés ounon;

b) Des paiements en francs ou en devises.

III- LA POSITION DE LA COMMISSION

Votre commission entend faire deux observations.

D'une part, elle approuve le renforcement de la
sécurité juridique des paiements interbancaires. Les
informations fournies & votre rapporteur attestent a la fois de
I'insécurité juridique des paiements effectués dans le cadre de
systémes automatisés, en cas de défaillance d'un membre, et de la
réalité de la mise & l'écart des entreprises frangaises des systémes
internationaux qui sont en train de se mettre en place.

D'autre part, elle tient a tient a insister sur le
caractére spécifique de tels paiements et qui, seul, justifie
'ouverture d'une bréche dans la loi de 1985 sur la liquidation et le
réglement judiciaires.

C'est en effet parce que ces paiements sont en continu,
c'est & dire susceptibles d'intervenir sans réelle volonté des opérateurs
et 4 tout moment du jour et de la nuit, que leur révocabilité est
critiquable et fait peser un risque sur le systéme tout entier.

De tels risques n'existent pas lorsque les systémes
d'échange ne sont pas en continu. Ou, plus exactement, s'ils existent,
ne différent en rien de ceux encourus par les entreprises non
financiéres.

En conséquence, votre commission vous propose:

1. de limiter strictement le champ d'application de
I'article aux opérations intervenant dans le cadre de
systemes d'échange en continu;
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2. d'exclure de ce champ d'application les systdmes
d'échange régis par des conventions de gré a gré qui
ne sont pas des conventions-cadre conclues par plus
de deux établissements financiers.

Sur la premiére modification, il y a lieu d'observer que si
le législateur incluait sans distinction toutes les opérations de
paiement entre établissements financiers, il établirait une inégalité
de droit entre ces établissements et toutes les autres entreprises, Il
prendrait alors un risque important de voir cette disposition censurée
par le Conseil constitutionnel sur la base du principe d'égalité,

Sur la seconde modification, l'on pourrait objecter que des
conventions de gré A gré peuvent organiser des protocoles de
réglements en continu. Ce qui est sans doute vrai. Mais il ne semble
pas de bonne méthode de prévoir que les paiement effectués dans le
cadre de telles conventions échappent A 'application de la loi de 1985,
dans la mesure ol les parties ont toujours la possibilité d'adhérer &
une convention cadre de place ou internationale, ou de créer une telle
convention si elle n'existe pas. Les risques de voir créer des systémes
d'échange uniquement dans le but de contourner 'application de la loi
de 1985 apparaft dans ce cas bien moindre.

De surcroit, il convient d'observer qu'd I'article 6 sur les
marchés & terme, ol se posent des problémes similaires de
révocabilité des paiement, le projet de loi ne vise pas les conventions
de gré A gré autres que les conventions-cadre,

Votre commission vous proposera également de
limiter strictement la dérogation a la loi de 1985 aux entreprises
financidres et de lever I'ambiguité rédactionnelle que comporte
Farticle,

L'exclusion des entreprises non financiéres, choquante sur
le principe, s'explique par le fait que les arguments invoqués de
manque de sécurité et de pénalisation des entreprises frangaises n'ont
ici aucun fondement. En effet, lorsque elle existe, la compensation des
paiements intereatreprises est essentiellement bilatérale, dans le
cadre de conveutions de gré a gré et par la voie de procédures non
automatisées. Il n'y a donc aucun "risque-systéme" et les entreprises
francaises ne risquent pas d'étre pénalisées dans l'accés & des
systémes internationaux de compensation qui n'existent pas.

1. L'article vise : "une procédure (...) régie par une convention-cadre de place ou par
une convention conclue entre plus de deux parties ayant la qualité d'établissement de
crédit...” La restriction aux établissements financiers peut élre interprétée comrme
sappliquant aux seules conventions de gré a gre.
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Inclure les entreprises industrielles ou de services non
financiers au rang des contrepartistes possibles risquerait fort de se
traduire par la mise en place par zes entreprises de conventions cadre
ayant pour unique objet d'échapper & l'application de l'article 33 de la
loi du 25 janvier 1985 sur le redressement et la liquidation judiciaires
et donc & la ruine de cette loi en méme temps qu'au dévoiement de la
compensation.

Enfin, votre commission vous proposera d'adopter une
maodification d'ordre rédactionnel visant & préciser que les
dispositions écartées sont d'ordre législatif,

Décislon de la commission : votre commission des finances vous
propose d'adopter cet article sous réserve de l'adoption d'un
amendement visant :

- & apporter une précision d'ordre rédactionnel ;

- exclure de son champ d'application les paiements
effectués dans le cadre de procédure non continues;

- & exclure, de méme, les paiements effectués dans le
cadre de conventions de gré & gré autres que les conventions-
cadre.
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ARTICLE S

Assouplissement des conditions dans lesquelles les sociétés
peuvent émettre des emprunts obligataires

Commentaire : Le présent article a pour objet de compléter
I'article 287 de la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés
commerciales et do permettre au conseil d'administration d'une
société, qui a regu délogation de l'asseniblée générale pour
procéder & une émission d'obligations, de subdéléguer ce
pouvoir au président ou a toute autre personne membre du
conseil d'administration ou du directoire de la société.

1-LE REGIME ACTUEL

L'article 286 de la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés
commerciales dispose :

"Lassemblée générale des actionnaires a seule qualité pour
décider ou autoriser l'émission d'obligations”.

En effet, il a tovjours été considéré que I'émission
d'obligations était un acte de gestion qui dépassait, par sa gravité, les
actes ordinaires de gestion et qui, en conséquence, devait étre décidée
ou autorisée par l'assemblée générale des actionnaires.

Toutefois, ce principe étant posé, la loi a prévu une
possibilité de déléguer ce pouvoir. Ainsi, aux termes de l'article 287
de la loi du 24 juillct 1966 :

"Lasserablée générale des actionnaires peut déléguer au
conseil dadministration, au directuire ou aux gérants, selon le cas, les
pouvoirs nécessaires pour procéder a lémission dobligations en une ou
plusieurs fois, dans le délai de cing ans, et d en arréter les modalités”,

En outre, la loi a prévu que si l'émission d'obligations a
été effectuée par un organe qui n'est pas habilité a le faire, I'émission
est considérée comme la violation d'une disposition impérative et, par
suite, frappée de nullité.



Or, dans la pratique, il apparalt que les émissions
d'obligations sont, le plus souvent, effectuées par les dirigeants des
sociétés, c'est-a-dire par des autorités qui n'ont pas de compétence
légale pour le faire.

Aussi, malgré l'absence de contentieux, il est apparu
nécessaire de modifier la loi,

I1- LA MESURE PROPOSEE

Le présent article propose de compléter l'article 287 de la
loi du 24 juillet 1966 en ajoutant a la délégation, par I'assemblée
générale au profit du conseil d'administration, du pouvoir d'émettre
des obligations, une possibilité, pour le conseil d'administration ou le
directoire, de subdéléguer ce pouvoir au profit du président ou d'un
autre membre du conseil d'administration ou du directoire.

11 est également prévu que le président ou le délégué qui
effectuent de telles émissions doivent en rendre compte au conseil
d'administration, dans les conditions que celui-ci aura déterminées.

Cette mesure a pour principal objet de légaliser une
pratique courante.

Elle facilitera aussi l'émission d'obligations sur des
marchés étrangers car celles-ci ont plusieurs fois été rendues difficiles
pur l'absence de base légale autorisant les dirigeants des sociétés a
procéder & ces émissions.

Enfin, cette disposition permettra de rétablir la parité
avec le régime d'émission des bons & moyen terme négociables, et
ainsi, d'harmoniser les procédures d'émission de ces titres de créances
négociables avec celles des obligations.

Décision de la commission : votre commission vous propose
d'adopter cet article sans modification.
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TITRE 111
DISPOSITIONS RELATIVES AUX MARCHES A TERME
ARTICLE 6

Dispositions relatives aux marchés a terme

Commentaire : cet article donne une base légale certaine aux
marchés A terme sur valeurs mobiliéres, denrées ou
marchandises qui ne donnent pas lieu a livraison physique du
sous-jacent et qui prévoient l'acquittement de I'engagement en
réglant en espéces une différence en cours. Il renforce °
égalem.at la sécurité juridique des opérations de
compensation sur les marchés a terme.

I - LA BASE LEGALE DES MARCHES NE DONNANT PAS
LIEU A LIVRAISON.

Par dérogation & l'article 1985 du code civil qui prévoit
que la loi n'accorde aucune action pour une dette de jeu nu pour le
paiement d'un pari, plus connu sous l'expression "d'exception de jeu",
l'article premier de la loi du 28 mars 1885 dispose que "tous marchés
& terme sur effets publics et autres, tous marchés & livrer portant sur
denrées et marchandises sont reconnus légaux" et que "nul ne peut,
pour se soustraire aux obligations qui en résultent, se prévaloir de
larticle 1965 du code civil lors méme qu'ls se résoudraient par le
paiement d'‘une simple différence".

Or, certaines opérations d'achat-ventes & terme sur
matiéres premiéres (pétrole, etc. ) ou métaux précieux, les options sur
valeurs mobiliéres, les options sur indices du Marché sur Options
Négociables (MONEP) et le contrat & terme CAC40 du MATIF
peuvent ne jamais &tre voulues par les parties comme donnant lieu &
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livraison physique. Dans ce cas, elles se dénouent exclusivement
par réglement financier de la différence. C'est ce que l'on appelle
dans le jargon des marchés financiers le "cash settlement”.

En l'état actuel, les seuls marchés frangais organisés qui
ne sont jamais livrables sont : le marché du contrat & terme CAC40 et
celui du PIBOR (Paris Inter Bank Offered Rate), tous deux organisés
dans le cadre du MATIF et les optionua sur indices du MONEP,

Or ces marchés ont déjh une base légale certaine,
puisque l'on se souvient que I'article premier de la loi du 28 mars 1885
avait déja fait 'objet d’'une modification législative parlaloin 91-716
du 26 juillet 1991 portant diverses dispositions d'ordre économique et
financier, précisément dans le but de leur donner une base légale. (12

Commc par ailleurs, les opérations non livrables sur
marchandises peuvent n'étre que spéculatives, votre commission
s'interroge sur l'urgence et la nécessité d'autoriser de telles
opérations. D'autant plus que, selon les informations recueillies par
votre rapporteur, il n'y a pas de véritable demande en ce sens de la
part des marchés organisés.

En conséquence, votre commission des finances vous
propose de supprimer le premier paragraphe.

Il - LA COMPENSATION SUR LLES MARCHES A TERME :
PROBLEMES RENCONTRES E'T SOLUTIONS APPORTEES

Les marchés A terme d'instruments financiers ont connu
ces dernitres années un développement considérable. C'est le cas en
particulier du Marché A Terme International de France (MATIF) qui
occupe la deuxiéme place en Europe derriére le marché de Londres.

Comme sur ie marché interbancaire le développement du
marché a eu pour conséquence le développement des techniques de
compensation, Il semble donc logique d'assurer leur sécurité juridique
" de la méme fagon que pour les opérations de compensation sur le
marché interbancaire, !

1. Voir commentaire d'urticle sous rapport Sénat n® 410 (1890-1991) annexé au
procex -verbal de la seance du 20 juin 1991 p. 134 et suiv.

2. Voir commentaires sous lerticle 4
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Toutefois, les problémes se posent ici en des termes
quelques peu diflérents, Llirrévocabilité des paiements 32 heurte au
probleme spécifique de la déchéance du tarme. De surcroit, la
compensation ne repose sur aucuna base légule,

A. L'ALSENCE DEBASE LEGALE POUR 1.ES OVFERATIONS
DE COMPENSATION SUR LES MARCHES A TERME
(alinéa premier)

La compoensation sur les marchés A termo n'a pas do
vérituble base légalo. En effet, V'article 1291 du code civil dispose
que la compensation ne peut avoir lieu qu'entre deux dettes “yui ont
également pour objet une somme dlargent, ou une certaine quantité de
choses fonyibles de la méme espéce et qui sont également liguides et
exigiblas™. Cecl, par définiticn, exclut les dettos et créances
contractéos dans Ic cadre d'un marchoé i terme.

Par ailleurs, l'article 107 (premier et cinquitme alinéas)
de la Jof n® 85-98 du 25 janvier 1985 relative au redressement et A la
liquidation judiciaires des entreprises dispose que :

*Sont nuls, lorsqutls auront été faits par le débiteur depuis
la date de cessation des paiements, lec actes suivants ;

"N° Tout parement pour dettes échues, fait autrement qu'en
espéces, effets de commerce, virements, bordereaux de
cession visés par la lvi n®81-2 du 2 janvier 1981 facilitant
le crédit aux entreprives ou tout autre mode de paiement
communément admis dans les relations d affaires ;"

Toute conventicn dont le résultat est de créer les
conditions do la compensation est donc nulle de plein drolit.

Toutelois, la jurisprudence a admis récemment la validité
du Jeu de la compensation entre créances connexes, en cas de
procédure collectives, Le juge ne peut donc écarter la demande en
compensation au motif que 'une d'entre clles ne réunit pas les
conditions ds liquiditd et d'exigibilité,

L, Cass. Comm. 19 ma~s 1991 ; Me David, ¢s qual. ¢. Coopérative agricole des
producteurs de la region de Moatfort, J. Cl Commercial, fase 2372 ; Cass. Comm.Jer
décembre (492D 8. 1992 p. 813 el uuiv. ; Cuse, Comm. 2 mars 1993 et 27 avril 1993
DS. 1993 p. 426 ¢! suiv. Mais il importe de noter quil n¥ziste pas de jurisprudence
specifique au cas précis de la compensation de créances et de detles sur les marchés &
lerme, -



Cette base jurisprudentielle fragile ne suffit pas a
rassurer les opérateurs étrangers et, de facto, les établissements
francais se trouvent exclus des systdmes de compensation propres aux
marchés A terme, d'autant plus que, comme on le verra, certains
naiements effectués dans le cadre de systdmes de compensation ne
sont pas irrévocables.

Le premier alinéa du texte proposé pour l'article 2 dela loi
de 1885 a donc pour objectif de donner une base légale solide aux
opérations de compensation sur les marchés A terme en posant le
principe que les detles et créances afférentes aux marchés (a terme)
(...) sont compensables(...)".

Il s'agitde:

1. celles qui interviennent sur le MATIF ("marchés
passés dans le cadre du réglement général ou des
réglements particuliers visés & larticle 6 de la loi (de
1885)")

2. celles qui interviennent sur le MONEP ("marchés
passés dans le cadre de larticle 6 de la loi n® 88-70 du
22 janvier 1988 sur les bours:s de valeur™);

3. celles qui interviennent dans le cadie de conventions-
cadre de place ("marchés régis par une convention-
cadre respectant les principes générauy des conventions-
cadre de place, nationales ou internationales et
organisant les relalions entre deux ou plusieurs parties
dont une au moins est un élablissement de crédit, une
institution ous une entreprise visée aux articles 8 et 69 de
la loi n® 84-46 du 24 janvier 1984 (...) 'sne entreprise
régie par larticle L, 310-1 du code des assurances, une
société de bourse régie par Ja loi n°88-70 du 22 janvier
1988, ou un établissement non résident uyant un statut
comparable”),

L'on retrouve donc ici, et pour les mémes raisons que
précédemment (article 4 du présent projet), I'exclusion des entreprises .
industrielles ou de services non financier. '

En revanche, sont incluses les entreprises d'assurance
dans la mesure oix elles sont susceptibles d'intervenir sur les marckés
Aterme.

Votre commission approuve cotte disposition.
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B. L'IRREVOCABILITE DU PAIEMENT DEE OPERATIONS
DE COMPENSATION SUR LES MARCHES A TERME
(second alinéa)

1. Le probléme spécifique de la déchéance du terme

Dans la pratique, la compensation sur les marchés & terme s'effectue
de plus en plus de fagon conventionnelle sur la Lase de conventions-
cadre standardisées (contrats de I'Association Frangaise des Banques
ou de l'International Swap Dealers Association) qui permettent de
faire une compensation in futurum et cifrent en conséquence une
souplesse mieux adaptée aux spécificités de ces marchés.

Dans ces contrats, une clause prévoit généralement que la
survenance d'un événement objectif entraine l'exigibilité anticipée
des contrats passés entre la partie défaillante et les autres
participants. C'est la clause d'exigibilité anticipée ou de déchéance du
terme dite clause de "close out” ou “acceleration” sur les marchés
anglo-saxons. Cette méme clause prévoit le calcul d'un solde de
compensation et le paiement immédiat ou & trés bref délai & de ce
solde . Il convient de noter que ce mécanisme diminue ainsi lesrisques
de défaillance en chaine.

Or en France de tels types de clause ne peuvent
juridiquement prospérer dans le cadre d'ane procédure de
redressement iudiciaire. En d'autres termes, elles sont inopposables
au débiteur défaillant cui vient d'étre placé en situation de
redressera~nt judiciaire.

Ce principe résulte de l'application combinée des articles
37 et 56 de la loi du 25 janvier 1985 sur le redressement et la
liquidation judiciaire. En effet, le cinquidme alinéa de l'article 37
dispose que : "nonobstant toute disposition légale ou toute clause
contractuelle, aucune indivisibilité, résiliation ou résoluiion du contrat
ne peut résulter du seul fait de l'ouverture d'une procédure de
redressement judiciaire”. L'article 56 dispose quant & lui que ‘le
Jjugement douverture ou de redressement judiciaire ne rend pas -
exigibles les créances non échues & la date de son pronon:.é. Toute
clause contraire est réputée non écrite”.

Il est important de noter que cette inopposabilité des
clauses de déchéance du terme ne joue que dans le cas des procédures
de redressement judiciaire. En matiére de liquidation, l'article 160 de
la loi de 1985 dispose que : “le jugement qui prononce la liquidation
Jjudiciaire rend exigibles les créances qui n'étaient pas échues & la date
. @laquelle estintervenu le jugement d'ouverture du redressement”,
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2. Ledispositif proposé

Le second alinéa du texte proposé par le Gouvernement pour l'article
2 de la loi de 1885 prévoit au contraire que : “nonobstant toute
disposition législative contraire, relative notamment & la déckéance du
terme, les marchés (& terme) peuvent étre résiliés conformément aux
dispositions desdils réglements ou de ladite convention-cadre lorsque
l'une des parties fait lobjet d'une des procédures prévues par la loi
n°85-98 du 25 janvier 1985(...)".

Le pluriel employé (“une des procédures”) étend par
conséquence l'opposabilité des clauses de déchéance du terme aux
situations de redressement judiciaire.

Par ailleurs, la derniére phrase de ce second alinéa prévoit
que non seulement les établissements créanciers d'un établissement
mis en procédure de redressement judiciaire ou de liquidation
pourront invequer la déchéance du terme, mais encore qu'ils pourront
compenser dettes et créances selon les modaiités prévues par le
réglement ou la convention-cadre.

S. La position de la commission

De la méme fagon qu'elle a approuvé le principe de l'irrévocabilité des
paiements compensés ou non, sur le marché interbancaire, vetre
commission des finances approuve l'extension de ce principe aux
opérations compensées sur les marchés & terme.

Elle vous proposera néanmoins un amendement
formel visant a préciser la rédaction du second alinéa proposé pour

- larticle 2 de la loi de 1885 en indiquant que ce sont les opérations

réalisées sur les marchés & terme et non ces marchés evx mémes qui
peuvent faire l'objet de clauses de déchéance du terme.

Décision de la commission : vctre commission vous propose
d'adopter cet article sous réserve de l'adoption de ses
amendements.
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TITRE IV
DISPOSITIONS RELATIVES A LEPARGNE
ARTICLE 7

Transfert de propriété de titres

Commentaire : Le présent article a pour cbjectif d'améliorer la
situation des intermédiaires dans la procédure de livraison des
titres sur un marché réglementé en rendant concomitant le
transfert de propriété avec l'inscription en compte, ct en créant
une clause d'annulation des inscriptions en compte en cas de
non-livraison des titres correspondants.

I-LE DROI'! EXISTANT ET LES RAISONS D'EN CHANGER
A. LEDROIT EXISTANT

Le droit actuel du transfert de propriété n'est pas différent
en matiére de titres négeciables (actions, obligations, titres du
marché monétaire) du droit commun, important principe (non
impératif) du code civil figurant a I'article 1583, dit du transfert "solo
coensensu”, dont le texte est parfaitement clair :

"Elle (la vente) est parfaite entre les parties, et la propriété
est acqu:se de droit & lacheteur a 1 egard du vendeur, dés
‘quon est convent: de la chose et du prix, quo:que la chose
n'ait pas été livrée ni le prix payé".
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Lz jurisprudence précise que le prix et la chose doivent
étre parfaitement déterminés par 'accord entre les parties, de sorte
que ne peut intervenir entre elles de divergence d'interprétation.

S'agissant des marchés financiers, sur lesquels les actes de
ventes ne nécessitent aucune formalité, la conclusion d'une
négociation au téléphone précisant d'une part le titre négocié et
d'autre part son prix (directement en francs ou en pourcentage du
nominal) lie irrévocablement les parties et entraine le transfert de
propriété. La sécurité totale de ce type de négociation, assurée
par l'organisation des marchés, est le fondement méme de leur
fonctionnement.

B. LE PROBLEME PROPRE DES TITRES FINANCIERS : LA
DEMATERIALISATION

La loi 81-1160 du 30 décembre 1981 a décidé la
dématérialisation des valeurs mobilié¢res, qui fut achevée en 1984,

Auparavant, les titres aux porteurs étaient matérialisés
par un document papier les authentifiant (de la méme fagon que les
titres de propriété immobilitre).

Désormais, ces titres ne sont authentifiés que par une
inscription sur un compte de titres (comme les comptes de dépdts)
tenu par un intermédiaire financier pour les titres aux porteurs (ou
nominatifs administrés) ou par la société émettrice pour les titres
nominatifs purs. ‘

Lorsque les titres étaieni matérialisés, il ne pouvait y
avoir disjonction entre la livraison et ia détention.

_ En revanche, cette disjonction est rendue possible par la
dématérialisation, I'achat d'un titre pouvant donner lieu 2 une date
d'inscription en compte distincte de celle de la livraison scripturale.
Cette procédure n'est guére différente de celle de l'encaissement des
cheques : ceux-ci sont portés au crédit du client quoique la banque
elle-méme n'ait pas pergue la contrepartie, qu'elle n'obtiendra que
lors de la prochaine compensation avec son confrére.

~ Le raisonnement est identique pour les titres ae créances
négociables (TCN).
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11 peut donc se preduire une concurrence de propriété,
si les titres inscrits sur le compte de I'acheteur ne sout jamais livrés
effectivement a l'intermédiaire.

Ce type d'événement met les intermédiaires dans une
situation trés difficile, puisque la propristé au profit de leur client est
incontestable, Ils doivent alors supporter la charge du recouvrement
des titres. ‘

Celui-ci peut se révéler impossible, en cas de défaillance
d'une partie vendeuse (intermédiaire ou vendeur), en particuliersi les
titres vendus n'étaicnt pas réellement détenus par le vendeur (vente
a découvert, vente de titres prétés). En conséquence, la créance en
titres ce l'acheteur se révéle fictive.

L'objet du nouveau dispositif est de résoudre cette
difficulté, en annulant le transfert.

II-LE DISPOSITIF PROPOSE

On peut aisément comprendre, s'agissant d’'ure norme en
vigueur depuis la rédaction du code civil en 1804, que la dérogation
proposée par le présent article est tout a fait capitale. Il faut
néanmoins observer que 'article 1583 du code civil n'est pas d'ordre
public.

A. LASOLUTION RETENUE

Spécifique & la négociation sur les marchés financiers, ot
interviennent opérateurs, établissements habilités a tenir des
comptes en tlitres et autorités de marché, la modification proposée
comporte deux aspects complémentaires:

-un déplacement du transfert de propriété de la
négociation & 'inscription au compte de I'acheteur.

-la création d'une clause résolutoire de plein droit du
transfert au bénéfice de !'inte:.nédiaire si son compte titres n'a pas
été crédité dans les délais prévus par les raglesde place.
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Tout d'abord, le champ d'application trés précis de ces
nouvelles régles mérite d'étre explicité afin d'identifier les acteurs et
les opérations.

1. Lechamp d'application

I1 doit s'analyser du point de vue des opérateurs et des
opérations.

a) Les opérateurs

L'acheteur et le vendeur sont des personnes quelconques.
L'intermédiaire est une personne habilitée & tenir un compte de
titres, d'une part, et & détenir un compte de titres en Sicovam ou 4 la
Banque de France d'autre part : il doit donc s'agir d'une banque ou
d'un établissement financier relevant de la loi bancaire ou habilité a
accomplir des actes de banques, d'une institution financiére
spécialisée, d'une société financiére, d'une société de bourse ou du
Trésor public. Les intermédiaires sont agréés par le ministre des
finances.

Le présent article se préoccupe en l'occurence surtout du
sort des sociétés de bourses.

b) Lesopérations

_ Ce sont les opérations de ventes (réciproquement d'achst)
sur un marché réglementé portant sur des valeurs négociables.

® nature et forme des titres
Les titres négociéssont :

« des valeurs mobiliéres cotées (actions, obligations, pour
T'essentiel mais aussi bons de souscription, titres participatifs,
certificats d'investissemert, options et autres valeurs mobiliéres).

» des titres de créances négociables (certificats de dépots,
~ billets de trésorerie, bons du trésor négociables).

A cet égard, il ne parait pas indispensable de prévoir dans
le présent article une applicabilité expresse aux TCN, régis par
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l'article 19 de la loi n° 91-716 du 26 juillet 1981. En effet, si la loi 83-1
du 3 janvier 1983 modifiée par le présent projet s'applique plus
particuliérement aux valeurs mobiliéres, certaines de ses dispositions
ont tne vocation plus universelle et ne posent pas de probléme
d'interprétation. C'est ici le cas.

S'agissant de la forme, les titres visés sont en général au
porteur, mais s'ils sont initialement inscrits en compte chez la société
émettrice, ce soat des titres nominatifs.

@ naturedes opérations

Ne sont concernées que les opérations ayant lieu sur un
marché réglementé, c'est-a-dire un marché financier relevant soit :

- du Conseil des bourses de valeur (Réglement mensuel,
comptant, second marché) ;

- du Comité de la réglementation bancaire (marché
interbancaire, marché monétaire).

Le compartiment "hors cote” des bourses de valeurs est
également concerné. IL doit étre mentionné expressément car il ne
s'agit pas d'un "marché réglementé”.

Les réglemerts de ces marchés sont homologués par
l'autorité détenant le pouvoir réglementaire. C'est le ministre des
finances qui exerce la tutelle sur ces marchés.

La notion de "régles de place” a laquelle le pré:ent article
fait par deux fcis référence correspond aux réglements pris par les
autorités de marché susmentionnées et hcmologués par arrété
ministériel. Quoique de terminologie assez vague, elle a déja été
utilisée dans la loi de 1991 réformant le prét de titres. Elle manifeste
assez bien la nature largement autogérée des marchés financiers.

2. Letransfertde propriété

Une opération de vente (réciproqucment d'achat) sur un
marché boursier comporte trois étapes:

- la négociation de la transaction (le jour j) ;

- I'inscription au coinpte de 1'acheteur (immédiatement
pour les opérations 2 réglement immédiat, c'est-a-dire au comptant, &
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terme fixe pour les opérations A réglement différé, c'est-a-dire sur le
compartiment & "réglement mensuel”) ;

-le réglement ¢. la livraison, qui interviennent
si:nultanément le méme jour de valeur selon les régles de place (au
jour j + 3 en général pour une négociation au comptant), le dernier
jour du mois pour les opérations au réglement mensuel.

S'agissant du marché des titres de créances négociables, il
n'y a qu'une seule étape, car ou bien ces titres sont matérialisés, ou
bien s'ils sont dématérialisés, ie ré¢glement et la livraison
interviennent en valeur-jour.

Selon le droit commun, le transfert de propriété intervient
a la premiére étape, ce qui est un avantage pour l'acheteur, caril est
immédiatement réputé détenir le titre alors qu'il ne I'a pas payé. Cela
contraint l'intermédiaire a inscrire au compte de son client des titres
qu'il n'est pas certain de recevoir.

Le présent article déplace le transfert de propriéié de la
premiére A la deuxiéme étape.

Cette dis sition a surtout pour intérét de légaliser la
pratique en cours sur .es marchés & riglement différé, en particulier
12 marché A réglement mensuel.

Sur ce marché, les achats se font & termw, lequel intervient
le jour de la liquidation mensuelle (vers le 25 du r1ois en cours). Le
jour de la liquidation marque la fin du terme boursier, c'est-a-dire
qu'un acquéreur ou un vendeur de titres aprés ce jour ne pourra solder
sa position que lors de la prochaine liquidation. En revanche, a
l'intérieur d'une méme liquidation, un acquéreur de titres peut par
exemple les revendre et ne solder sa position lors de la liquidation que
par le paiement (ou I'encaissement) d'une différence.

Le réglement et la livraison des titres interviennent cing
jours aprés la liquidation (L + 5), & meins que l'opérateur n'utilise la
procédure de report qui lui permet de reporter son opération & la
liquidation suivante (moyenrnant un certain coiit).

La jurisprudence considére qu'un acquéreur du réglement
mensuel est propriétaire des titres négociés. Or en pratique, il ne
bénéficie d'aucune des prérogatives attachées a cette qualité. Il ne
peut percevoir les coupons détachés avant la liquidation (il regoit une
indemnité lors de la livraison), il ne peut exercer de droit de vote, ni
assister & une assemblée générale, ni exercer aucun droit attaché A
son titre sinon le revendre.

A
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De plus, comme il peut intervenir plusieurs transactions
sur le méme titre dans la période, y compris des ventes & découvert, il
est trés difficile d'identifier le propriétaire.

Par cuonséquent, cette disposition législative parait de
nature A résoudre cette contradiction propre au marché a réglement
mensuel.

D'ailleurs, le Conseil des bourses de valeurs a adopté une
nouvelle rédaction de l'article 4-2-5 de son réglement général et créé
un article 4-2-6 tendant a rendre l'acquéreur propriétaire des titres
lors de l'inscription en compte, c'est-a-dire en fin de mois, lors du
réglement-livraison.

En revanche, cette disposition n'a pas de protée sur les
marchés A réglement immédiat (comptant, marché des TCN) sur
lesquels l'inscription en compte intervient dés 1a négociation, ce
qui revient & appliquer le d it antérieur.

3. Laclauserésolutoire

Corrélativement a la premiére partie du dispositif,
l'intermédiaire obtient le pouvoir de provoquer la résolution du
transfert de propriété si son compte de titres en Sicovam n'est pas
crédité dans les délais prévus par les régles de place (la Sicovam est
I'srganisme teneur des comptes de titres des interr idiaires
- financiers).

En casde pluralité d’acheteurs, la résolution intervient au
prorata des droits de chacun.

Dans ce cas particulier, la solution proposée est
pragmatique. On aurait pu penser en effet que chaque transaction
étant autonome, on ne doive annuler que celles dans lesquelles est
intervenu un vendeur ou un intermédiaire défaillant. Mais en
pratique, il est trés difficile, s'agissant d'un méme titre, d'identifier
les différentes transactions qui ont porté sur lui, ce qui est le reversde
la fongibilité des titres et de la rapidité du marché. On ne peut done
dire quels sont les acheteurs qui ne sont pas livrés, et indentifier ceux
qui le sont.
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Cette résolution pourrait en pratique intervenir dans
deux cas:

- le vendeur a vendu des titres qu'il ne p. séde pas (vente
a découvert) et il n'a pu se les procurer en temps utile (sitvation dite
de "corner", qui se produit lors d'un afflux massif de rachats de
découverts sur un titre. Ce type de situation doit en principe étre
évité par la mise en place d'un marché de la pension : voir article 8 du
présent projet)

-l'intermédiaire du vendeur fait l'objet d'une procédure
judiciaire et les comptes de titres de ses clients sont bloqués chez lui.

Cette solution vient ainsi en complément de l'article 13 de
la loi du 16 juillet 1992 sur le PEA (actuel article 47 bis de loi 83-1 du
3 janvier 1983 modifiée) aux termes duquel le défaut de réglement en
espéces ou de livraison des titres délie de ses obligations la partie non
défaillante vis-a-vis de la partie défaillante : selou le cas, le vendeur
n'est pas tenu de faire livrer les titres ou l'acheteur de régler le
paiement. Ainsi, on peut considérer qu'en cas de résolution du
transfert de propriété, celle de la vente est également probable.
L'objet de l'alinéa premier du présent article est d'insérer cette
disposition avant celle de I'article 47 bis.

4. La combinaison des deux dispositifs

Le déplacement du transfert de propriété et la clause
résolutoire ne se combinent réellement que pour le marché a
réglermnent mensuel.

En effet, s'agissant des marchés a réglement immédiat,
combiner les deux dispositifs reviendrait A autoriser les
intermédiuires & ne porter l'inscription au compte de leur client que
lors de la livraisorn des titres sur leur compte en Sicovam. Cette
solution serait trés tentante pour les intermédiaires, car elle
résoudrait toute difficulté pour eux dans ie recouvrement des titres de
leurs clients. Mais cette solution a été expressément rejetée par la
commission chargée d'étudier ce probleme, présidée par M. Yves
Cotte, qui a rendu ses conclusions en décembre 1992, et dont le
présent article est I'émanation.

Aux termes de celles-ci en effet : ‘la seconde voie explorée
consistait & considérer que lacheteur ne devenait propriétaire que
lorsque son intermédiaire aurait effectivement regu, en Sicovam, la
représentation des titres acquis ", mais : "une disposition de cette nature
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place les acheteurs dans une trop grande insécurité juridique, la date
d'entrée en propriéié devenant incertaine”, Une telle solution rendrait
trés difficiles les reventes rapides de titres, trés fréquemment
pratiqués.

Le rapport de la commission conclut par trois
recommandations :

-"sur le marché & réglement mensuel, le transfert de
propriété intervient en fin d2 mois ;

-sur le marché au comptant, le transfert de propriété
continue d'intervenir dés la négociation ;

-dans un cas comme dans l'autre, le transfert est annulé
lorsque le compte-titres en Sicovam ou en Banque de
France de l'intermédiaire ne peut, en définitive, étre
alimenté des titres correspondants”.

Par conséquent, seule la résolution de plein droit doit étre
interprétée comme une nouveauté sur les marchés A réglement
immédiat, et non le déplacement du transfert de propriété de titres.
Cette interprétation est également celle de la Commission des
opérations de bourse.

Il appartiendra aux autorités de marché et au ministre des
finances de prévoir que l'inscription en compte se fait dés la
négociation sur le marché au comptant.

B. LES CONSEQUENCES DU NUUVEAU DISPOSITIF
1. Eviterlesinscriptions fictives

Le nouveau dispositif devrait permettre d'éviter a I'avenir
les inscriptions durables de titres ron livrés effectivement, comme il
est quelquefois constaté lors de la faillite d'étatlissements financiers
(tels que la charge Tuffier en 1991 : certains fonds communs de
placement détenaient des titres qui n'avaient jamais été inscrits sur
le compte Sicovam de la société de bourse).

Pouvant aisément annuler une vente a laquelle
éventuellement ils ne seront pas parties ; ces établissements ne scront
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pas tentés de maintenir aux comptes de leurs clients des titres qu'ils
n'ont pas obtenus. ‘

2. Une situation plus confortable pour les
intermédiaires

La principale conséquence de ce dispositif est de déplacer
l'incertitude sur la livraison des titres de l'intermédiaire financier
vers l'acheteur. C'est désormais ce dernier qui supporte le risque
d'une contrepartie défaillante, comme c'était le cas avant la
dématérialisation des titres.

Il faut, dans le cas des intermédiaires, distinguer 1a
situation des marchés a réglement différé do celle du réglement
immédiat.

Sur le marché a réglement mensuel, la principale
conséquence est de mettre la pratique en accord avec la réalité, une
opération ne pouvant effectivement se dénouer qu'en cas de livraison
des titres sur le compte de l'intermédiaire.

S'agissant du marché au comptant, l'intermédiaire est
réellement déchargé du recouvrement des titres si unc difficulté
intervient,

3. L'acheteur devient créancier d'espéces

La principale difficulté du présent dispositif est le risque,
sur les marchés réglementés, de mettre les acheteurs dans une
situation de fragilité plus grande pour avoir voulu résoudre des
problémes techniques se posant aux sociétés de bourse.

Ceci pourrait ne pas étre sans conséquence sur l'attitude
des investisseurs ¢trangers a 1'égard de la place de Paris : si le
recouvrement des titres leur parait entaché d'incertitudes, ils seront
tentés d'aller les acheter ailleurs.

En effet, I'intention des sociétés de bourse est de conti: uer
i faire fonctionner le marché A la satisfaction des clients. Cepe.dant,
quoique les régles de place aient une grande importance, les
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investisseurs internationaux s'attachent aussi & connaltre la
législaticn qui régit les marchés.

: Certas, l¢ marché boursier, m«: au oystéme Informatisé
de réglement livraison RELIT, a considérablement réduit le temps de
recouvrement des titres (J + 3 au comptant) et de fagon générale, les
difficultés de ce recouvrement.

D'allleurs, le présent article disposc.que son vatrée en

viguaur r'aura lieu qu'au ler juillet 1994, & la fois pour que les
antorités de marche nient le teinng de prévoir les modnlités pratiques
de son application et aussi pour wwisser un délaf supplércataire & la
muntée en puissance de RELIT,

Cependant, il demeure que l'acheteur se retrouve dnm
une situation de plus grande incertitude que dans le droit existant.

En effet, do créancier en titres, Il devient créancier en
espces, puisque la résolutior: intervient de plein droit si les titres ue
sont pas livrés, Cela peut avoir des conséquences graves, notam:nent
lors d'opérations de prises de contréle. Cela peut aussi avoir des
conséquences graves si I'acquéreur s'est engagé & nouveau sur les
titres qu'il croit détenir.

C'est pourquoi les rigles de place doivent prcridre des
précautions afin que cetts procédure ne soit pas banalisée:

- clles devront prévoir que la résolution n'intervient
qu'aprés épuisement des moyens techniques de recouviement des
titres. Le CBV notamment prévoit un délai de 16 jours pour la
livraison en cas de défaillance transitoire. Il ne faudrait pas qu'a
chaque fols que les trols jours sont expirés (co qui arrive souvent), tout
tranafert de propriété soit résolu. Cette résolution ne doit intervenir
que dans les cas extrémes lorsque le constat doit étre fait qus les titres
sont ircécupérables (vente frauduleuse, faillite). Lu résolution "de
plein droit” doit s'interpréter comme Intervenant dansde telscas:

- ¢lles devront prévoir une indemnisation de nature &
dissunder les opérateurs de recourir & des transactions incertaines au
molif qu'elles peuvent se résoudre facilenent, Le fonds de garantie
des sociélés de bourse prévoit acluellement vne indemaisation de
2,5 millions de francs pour les créanciers de titres contre 0,5 milllon
de francs pour les créanciers d'espices. [l faut prévoir le cas
particulier de ces acheteursde titres créancluu d'espéces.

Cette disussion est lmporunu pour éviter nouunment les
ventes A découvert sur le marché comptant;
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-elles devront doriner une consistanca forte A J'expression :
"sans préjudice des recours de lischeleur”,

Ces recours doivent étre efficaces dans le cadre du
fonctionnement des marchés, le contentieux juridictionnel ne devrait
intervenir qu'exceptionnellement.

Votre rapporteur considére qu'il appartient au
ministre des finances, autoritd de tutelle des marchés
financlors, de veiller 4 co que toutes les garanties solent prises
dans la protection de l'acheteur, afin que ne se créent pas de
situations d'incertitudes nuisibles & leur crédibillié. :

Décision de la commission : votre commission vous propose
d’adopter un amendement posant le principe d'une
indemnisation significative de I'acheteur afin de dissuader les
opérateurs de banaliscr la procélure de résolution.
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TITREV

~ DISPOSITIONS RELATIVES
AUX OPERATIONS DE PENSION

ARTICLE 8

Pension de titres

Commentaire : Le présent article a pour objet de donner une
base légale a la pension de titres, trés pratiquée sur les marchés
financiers frangais, mais uniquement fondée a ce jour sur
I'usage et une convention-cadre établie par la Banque de
France. La neutralité fiscale de I'opération est garantie.

La place financiére de Paris attend depuis 1988 un texte
1égislatif qui régisse les modalités et la fiscalité de 1'opération de
. pension, considérée comme la meilleurc forme de cession temporaire
de crésnces, mais jusqu'a maintenant dépourvue de base légale. Au
31 décembre 1992, 50C milliards de francs de valeurs faxsalent 'objet
d'une pension.

" I. LE MECANISME ET LES DIFFERENTES FORMF.S DE
TRANSACTIONS TEMPORAIRES SUR CREANCES

E Inspirées du ” repo (repurchase agreement) anglo-sa:ton,
les différentes formes de cessions tempormres de créances obéissent
un mécanisme et des ob_]ecufs voxs1m, mms i des reglmes Jundl .1ues

B * différents. T e T SR - s




A. DESCRIPTION GENERIQUE

Une transaction temporaire sur créances consiste :

e pour le vendeur (cédant) & céder un titre pour une durée
limitée en convenant de son rachat & une date et & un pnx
déterminés;

eréciproquement, pour le preneur (cessionnaire,), &
acheter le titre en s'engageant & le retrocéder au cédant A la date et au
prix déterminés.

L'élément important a souligner est que la propriéte est
transférée dans tous les cas.

En général c'est le cessionnaire qui est demandeur de
I'opération, mais ce n'est pas toujours le cas, car l'opération peut
répondre & un besoin spécifique du cédant.

La cession temporaire du titre peut s'accompagner |
symétriquement du versement d'une contrepartie en espéces
(collatéral espaces). C'est ie cas le plus fréquent. :

L'opération entratne en prmcxpe le transfert effectif du

titre sur ie compte du cessionnaire, mais ce n'est pas nécessairement -

le cas, en particulier pour les opérations de trés courte durée (teiles
que les pensions & 24 heures). ,

En régle générale, les parties évitent que le titre objet du
transfert fasse l'objet d'une opération sur titre (OST) pendant 1a durée
de 'opération : détachement de coupons, amortissement (rar tirage au
sort ou in fine), opération d'échange, de conversion ou exercice d'un
bon de souscription.

En cas de détachemert d'un intérét (d'obligation ou de
titre de créances négociable), la convention préveit qu'il est rétrocédé
au cédant. o ‘

Cependant, compte tenu du flou juridique entourant ces
opérations (2 l'exception du prét de titres, mais qui ne peut prétendre -
satisfaire tous les besoins de ce type d'opération), un motif d'évasion
fiscale de la part du cédant n'est pas & exclure s'il ne peut récupérer

- les crédits d'impét. I s'agit alors d'une opération de portage qui a pour - |

but essentiel de faire récupérer un crédit d'impdt par un tiers, crédit
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d'impét qui peut ensuite étre partagé. En ce cas, l'opération tend
expressément au dtachement d'un coupon pendant sa durée.

Quoique ce type de situation soit clairement interdit
(nctamment dans la loi 87-416 du 17 juin 1987 sur le prét de titres,
article 31-b), elle est relativement répandue, ce qui est favorisé par
I'absence de régime fiscal positif des opératxons de réméré et de

- pension,

Cette operauon répond 4 des besoins divers pour le cédant
‘et pour le concessionnaire, ces besoins convergeant vers un des
‘objectifs fondamentaux des marchés financiers : Ia liquidité. En effet,
ce type d'opération permet, de mobiliser les titres dormants, dans les

portefeuilles peu actifs, et dont le marché peut avoir besoin. Cette -

tension vers la meilleure liquidité possible, qui est la caractéristique
propre des marchés de valeurs financiéres par rapport aux autres
marchés, explique I'impatience des opérateurs pour un cadre légal a
la pension.

1. Lesobjectifs du cédant

Ils peuvent étre de deux ordres:

- obtenir une rémunération supplémentaire pour son
portefeuille ;

- fournir une garantie pour un emprunt d'espéces
monétaires (objectif de refinancement).

Le premier cbjectif est caractéristique des investisseurs
institutionnels a portefeuille imporiant mais peu mobile : ils
détiennent en portefeuille des titres activement traités sur la place
mais qu'eux-mémes conservent sur une longue durée. Préter ces titres
peut leur occasionner un surcroit de rémunératicn de 1 & 4 % prorata

tempoaris.

Le second objectif est caractéristique des établissements
financiers ayant un besoin permanent d'assurer leur liquidité. Iis
cherchent alors a se refinancer, ce qu'ils peuvent faire en accordant
une garantxe a leur créancier. Uest. la motivation typique des
pensions classiques, dont les plus coanues sont celles qu'accorde la
Banque de France aux étabhsvements de crédit a son taux
,d'mterventxon plafond. '



2. Les objectifs du cessionnaire

Ils peuvent étre de quatre ordres:
- cbtenir une garantie pour un prét d'espéces;;

- satisfaire wne obligation légale de détention de
certains titres sans en courir les risques propres ;

- assurer une livraison de titres dus ou prendre une
position vendeuse sur des titres qu'il ne posséde pas
(dans toutes les formes de transactions temporaires, le
cessionnaire peut céder ou préter & nouveau les titres) ;

- effectuer une opération d'arbitrage, notamment entre
le comptant et le terme.

Les objectifs du cessionnaire correspondant pour
l'essentiel aux objectifs des marchés et des établissements qui les
animent.

Le premier est symétrique de celui du cédant. L'opération
s'analyse alors comme un prét d'espéces assorti d'une garantie.

Le second correspond 2 un type d'opération pour lequel le
réméré était trés utilisé, notamment par les Sicav de trésorerie,
obligées jusqu'en 1988 de détenir au moins 30 % d'obligations (on les
appelait alors "Sicav de réméré"). La détention d'obligations comgorte
un risque de taux nuisible a la régularité des performances d'une
Sicav de court terme. Il était donc intéressant pour les Sicav de
comptabiliser en portefeuille, non les obligations qu'elles détenaient
et qui étaient susceptiblcs de fluctuer, mais la contrepartie monétaire
cédée pour les acquérir, A laquelle s'ajoutait quotidiennement le
montant de l'indemnité de réméré courue (la rémunération du

~ preneur qui, fixée & 1'avance et versée A terme, peut étre considérée

comme réguliérement croissante).

Le troisiéme objectif correspond au besoin de liquidité des
marchés par excelleace. Le cessionnaire n'a pas les titres qu'il doit
livrer, ou bien il n'a pas les titres qu'il soubaite vendre. Dans
l'hypothése ol il ne peut trouver & les acheter sur 'e marché (sx tuation
de "corner”) ou bien s'il ne le souhaite pas, il peut recourir a cette
technique. Elle pcut notamment servir 4 dénouer des opérations 2

- terme (sur le Matif ou le Mcuep) dans le cas ol la contrepartie
% demande la livraisor physxque des titres (vente & terme, option de
- vente)
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Le quatriéme objectif, proche du précédent, est également
trés répandu : le cessionnaire a effectué une vente au comptant et un
achat & terme.

B. LESOPERATIONS EXiZ TANTES ET LEUR FONDEMENT
JURIDIQUE

Les transactions termporaires de titres peuvent revétir
trois formes:

- le réméré,
- le prét de titres,

- 1a pension.
1. Leréméré

Pour faire face 4 un besoin non prévu par les textes, les
marchés financiers se sont d'abord saisis de l'opération de réméré,
régie par les articles 1.658 a 1.693 du code civil et congue & longme
pour les transactions immobiliéres.

Le réméré est une vente assortie d'une faculté de rachat
(et non d'une obligation). Le terme doit éwre fixé, et ne peut excéder
cing ans. Le prix de rachat est encadré par l'article 1.673, mais il n'est
pas fixé a I'avance : ce doit étre le principal auquel s'ajoutent divers
éléments variebles. Le cessionnaire n'a aucune possibilité de faire
exercer le rachat, mais conserve le bien si le délai de cing ans est
expiré.

Aucune disposition fiscale n'est prévue.

On comprend que‘ le réméré correspond assez mal aux
besoins des marchés finauciers, et sa pratique était assez différente de

. 1a lettre du texte, en s'apparentant davantage & une pension contre

espicer, assortie d'une rémunération et d’'un engagement ferme de
reprise etde prix. :
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Cependant, la référence juridique laisse la possibilité au
cédant de ne pas reprendre ses valeurs, tentation forte lorsqu'elles se
sont dépréciées, et qui s'est produite dans les années :€écentes.

2. Le prétdetitres

La loi n® 87-416 du 17 juin 1987 a créé le prét de titres,
spécifiquement applicable aux marchés financier et monétaire.
Initialement congu sans contrepartie financiére, le régime du prét de
titres a été complété par la loi 9i-71€ du 26 juillet 1991 en vue de le
faire assortir éventuellement d'un gage-espéces.

Le texte de 1987 soumet le prét de titres au régime du prét
de consommation (article 1.892 A 1.897 du code civil) qui, pour
'essentiel, nécessite r;ue les biens prétés soient fongibles, ce qui est
une des propriétés principales des valeurs financiéres et monétaires.

Cette loi garantit la neutralité fiscale du prét de titres,
tant du point de vue des résultats de la cession (absence de plus-
values), que de 1 mpossibilité de constituer de nouvelles provisions,
que de I'interdiction d'évavion fiscale (ce qui n'est pas explicitement le
cas du réméré) ou que de l'exonération des taxes frappant
traditionnellement les achats ou ventes de titres.

* Le prét de titres étant une opération dont le mouven:ent
de titres constitue l'essentiel, et qui ne peut s'assimiler & un prét
d'argent gagé (c'est le contraire : les 2spéces servent & gager ie prét),
Ia loi le scumet A des conditions rigoureuses :

v - I'amprunteur de titres doit étre habilité a effectuer des
opérations de contrepartie (banque, société de bourse), c'est-a-dire non
seulement habilité a étre 'intermédiaire d'une transaction entre deux
clients, mais également habilité a s'interposer dans la transaction en
vendant ou achetant pour son propre compte, quitte ensuite &
effectuer 'opération inverse avec un tiers;

- ladurée ne peut pasexcéderun an;

- les organismes servant d'intermédiuire de ces cpérations
doivent étre agréés par le ministre des finances.

Ces conditions s'ezpliquent par I'absence, en principe, de
collatéral-espices. ;. :
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3. Lapension

De toutes les transactions temporaires de créances, la
pension est certainerient ia plus complét= en ce sens qu'elle est
parfaitement bordée :

- elle dunne toujours lieu & un échange de titres contre
espéces, -

- l'epgagement sur le prix et la date du terme sent
fermes,

- les engagements sur le rachat et la rétrocession sont
réciproques.

Il faut disiinguer deux types de pension :

e la pension dite "ciassique"” dont l'objectif premier est le
prét d'espéces garanti par une contrepartie en titres. Elle permet soit
un refinancement & court terme, soit un habillage des dépéts & vue de
la client2le afin de les rémunérer.

Cette pensiun classique, souvent conclue pour des durées
trés courtes, est largement répandue, et ne donne fréquemment pas
lieu A la livraison effective des titres.

Elle ne se fonde sur aucun texte, sinon un consensus de
place qui la rend opérationnelle, mais ne supprime pas les risques
pour le cessionnaire en cas de défaillance du cédant si ce dernier ne lui
a pas livré les titres.

o la pension dite"livrée", qui est un substitut véritable au
réméré et au prét de titres aussi bien quant aux objectifs du cédant
que du cessicnnaire.

Cette pension s'appuie jusqu'a maintenant sur une
convention de place rédigée en 1988 par la Banque de France,
complétée en juin 1991 par un accord-cadre de l'association des
trésoriers de banque.

Son régime fiscal est fixé par une lettre du rainistre des
finances A I'Association Francaise des Banques de meai 1990 aux
termes de laquelle : «le projet de loi de finances pour 1991 comportera
des dispositions spécifiques ou générales de nature & assurer la
neutralité fiscale des opérations de pension livrées. On y vient.



La convention-cadre de la Banque de France prévoit
explicitement que les titres doivent étre effectivement livrés,
s'agissant en tout cas des valeurs dématérialisées (article 6 de la
convention), c'est-a-dire la quasi totalité des titres en circulation.
Pour les titras-papiers, une individualisation chez le cédant suffit.

Le transfert de propriété est effectif et le cédant renonce &
tous droits sur le titre.

L'opération est largement ouverte aux intervenants de la
place, et quoiqu'en pratique une des parties soit généralement un
établissement financier ou de crédit, elle peut se nouer entre deux
personnes morales ou copropriétés de titres (Fonds communs de
placement ou de créances).

~La pension livrée a trés rapidement eu tendance & se
substituer au réméré, grace a son caractére trés str, et partiellement
au prét de titres dont les possibilités sont plus étroites.

Son seul défaut véritable est un appui normatif trés faible
{convention-cadre, lettre du ministre), ce qui est de nature a laisser
peser des incertitudes sur 'opération :

- incertitude sur le traitement fiscal de ses différents
aspects,

- incertitude sur la nature juridique et les conséquences
a en tirer en cas de défaillance d'une des parties.

Cette situation est incontestablement nuisible au
développement du marché. Les investisseurs institutionnels souvent
trés réglementés et contrdlés hésitent, malgré les gains qu'ils
pourraient en tirer, & pratiquer de telles opérations.

De la méme fagon, cette situation crée une distorsion de
concurrence facheu:ze a I'encontre de la place parisienne vis-a-vis des
autres places financiéres internationales.



I1-LENOUVEAU REGIME JURIDIQUE DE LA PENSION

Le présent article a pour but d'inscrire dans la loi ce
qui existe déja dans la pratique. Il n'y a donc pas de nouveauté,
mais la levée de certaines ambiguités, surtout quant i la neutralité
fiscale.

A. REGIME JURIDIQUE DE L'OPERATION

1. Lesopérations

Comme il était implicitement prévu dans la convention de
place, l'opération est trés largement ouverte, plus que le prét de titres,
mais moins que le réméré (paragrapheI).

Deux types d'organismes peuvent y prendre part :

- les personnes morales (Banques, Compagnies
d'assurances, sociétés de bourse, institutions financiéres, Sicav,
investisseurs institutionnels, grandes entreprises : ce seront les plus

_concernés. Mais l'opération est ouverte & toute société ou association) ;

- les copropriétés de valeurs que sont les fonds
communs de placement et les fonds communs de créances, qui sont
dépourvus de la personnalité morale.

Cette large ouverture de l'opération est justifiée par sa
sécurité, chaque partie étant nécessairement garantie de sa créance
(espéces ou titres).

~ Une précaution est néanmoins prise en matiére d'effets
privés, qui ne font pas 'objet d'un marché aussi organisé et contrdlé
que les autres titres. Seuls les établissements de crédits, au sens de la
loi bancaire du 24 janvier 1984, peuvent étre cédants ou cessionnaires
d’opérations de pension sur ces créances.

pératxon de pension est implicitement définie comme
une opératxon de banque, ressortissant a la loi bancaire de 1984 par le
paragraphe III du présent article : elle n'est donc ouverte aux non-

- banques que par exception. L'article 10 de la loi du 23 janvier 1984

" interdit en général les opérations de banque aux non-banques.
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L'article 11 prévoit des exceptions “sui generis” pour certains
organismes ncn bancaires, l'article 12 prévoit des exceptions
"rationae materige™au profit de toute entreprise pour certaines
activités de banque.

2. L'objetdeia pension

Le présent projet de loi aurait pu créer un substitut .
umversel au réméré lequel peut porter, en vertu de l'article 1.652 du
code civil, sur n'importe quel "chose". Cependant, faute de demande
sociale en ce sens, il ne porte que sur les valeurs financidres dont ia
qualité principale est d'étre parfaitement fongibles et donc aisée &
emprunter et restituer avec toutes leurs propriétés sans condmons
particuliéres.

Les valeurs concernées sont les mémes que celles qui sont
prévues par l'article 31-a de la loi de 1987 créant le prét de titres, &
savoir :

- les valeurs mobiliéres cotées en France ou A 1'étranger
(actions, obligations et autres titres cotés au réglement mensuel,
comptant ou second marché) ou inscrites au compartiment hors cote
des bourses de valeurs sous condition d'un volume de transactions
suffisant (annexe IT art. 75-OH du Code général des impdts) ;

- les titres de créances négociables ressortissant de la
compétence du comité de ré;slementation bancaire (bons du Trésor,
certificats de dépdt, billets de trésorerie, bons & ‘moyen terme
négociables) ;

- les effets publics ou privés, lesquels ne sont pas prévus
par la loi de 1987.11 s'agit des effets de commerce, bens du Trésor non
négociables, bons de caisse, billets & ordre et autres effets. En
pratique, les pensions ne devraient pas porter sur des créances non

- traitées par les marchés financiers. Cette rédaction a surtout pour but -

d'inclure les bons d'optlon ("warrants”), créances qui donnent droit
A l'acquisition, & un prix et un terme ﬁxés d'options sur actions ou sur
indices. ‘ ‘ -

Concrétement, ce sont les titres les plus activement traités
~ qui font l'objet de pension, notamment les valeurs d'Etat servant de
supports aux marciés A terme tels que les bons du Trésor & trois mois
ou les emprunts du "gisement” Matif (OAT & 7/10 ans).
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3. Conditions et déroulement de I'opération

a) Letransfert de propriété

Comme toutes les transactions temporaires sur titres, la
pension donne lieu au transfert du cédant au cessionnaire de la
pleine et entiére propriété des titres cédés pendant la durée de
I'opération (paragraphe I). _ '

Cela signifie que les droits attachés au titre (2 la réserve
des crédits d'impét - voir infra) sont également transférés,
notamment :

- les droits de vote attachés aux actions, qui peuvent
donc étre exercés par le cessionnaire en cas d'assemblée générale en
cours de période ;

- les revenus attachés au titre, mais ¢ reversement au
cédant doit étre prévu (en valeur jour, si on veut respecter la
transparence de ces revenus) (paragraphe VI).

Les modalités du transfert de propriété sont prévues par
les articles 47 bis nouveau (article 7 du présent projet) et 47 ter
(actuel 47 bis) de l1a loi n® 83-1 du 3 janvier 1983 modifiée. Aux termes
de l'actuel article 47 bis, le non respect sur l'une des parties des
conditions de livraison ou de réglement convenues délie de plein droit
I'autre partie de ses obligations.

Il faut remarquer que la convention de blace porte sur la
"pension livrée" et prévoit expressément la livraison des titres. Elle
ne couvre donc pas la pension non livrée, notamment les pensions trés
courtes.

Or le présent projet de loi porte sur la pension en général,
et ne prévoit ni d'obligation de livraison, ni de critéres pouvant
permettro de distinguer une pension livrée d'une pension non
livrée (I'ardicle 6 de la convention de place qualifie de livré un titre
dématérialisé qui a fait 1'objet d'un virement au rompte du
cessionnaire).

_ L'objectif du gouvernement est en effet de couvrir toute
: forme de pensions, y compris celles qui, pour des raisons
essentiellement techniques, ne sont pas livrées.



C'est pourquoi il faut admettre que la propriété du
cessionnaire est constituée méme en l'absence d'une livraison des
titres acquis sur son compte. Par conséquent, il sera nécessaire que les
régles de place s'adaptent A cette hypothése pour que n'intervienne
pas la résolution du transfert de propriété prévue & l'artxcle 7 du
présent projet en cas de non livraison des titres. L

En revanche, ¢t c'est un assez vif encouragement & la
livraison effective, la pension ne devient opposable aux tiers qu'a la
livraison des créances (paragraphe IV). I! s'agit d'une extensionde la
régle prévue en matiére de meubles par l'article 2.279 du code civil.

Cette limite est importante, car en cas de non-livraison,
les tiers peuvent étre amenés a consxderer le cédant comme le
véritable propriétaire.

b) Ladurée, les dates et le prix

Contrairement au réméré, qui ne peut excéder cin/j ans, et
au prét de titres (un an maximum), la pension n'est assortie d'aucune
condition de durée. Ceci se justifie par la faiblesse du risqus par les
parties et par le traitement comptable défini par ailleurs dans le
présent acticle, qui devrait éviter les manipulations de résuitats
" annuels pour les opérations enjambant deux exercices.

Le prix de la cession et 1a date et le prix de la rétrocession
doivent étre convenus, c'est-a-dire qu'ils ne doivent pas donner lleu a
divergence d'interprétation entre les parties.

Cette condition ne semble pas devoir interdire pour autant
les pratiques actuelles de pensions 2 préavis ou a prix indexé.

Les pensiuns & préavis sont assorties d'une date
d'échéance indéterminée ou déterminée, mais il peut y étre mis fin &
I'initiative d'une des parties sous réserve d'un préavis déterminé. Il
n'est pas nécessaire que la date soit fixée pour étre convenue.

De la méme fagon, une clause d'indexation du prix peut
‘étre prévue, dés lors que le pnx peut étre déterminé par les deux
parties.



¢) Lesremises complémentuires

Les parties peuvent en convenir, ce qui sern le cas pour des
pensions rolativement Jongues sur des titres fluctuants (obligations et
surtout actions). le maintien d'une équivalence des montants en
cause nécossitera ce type de versement ou reversemunt
complémertaires. Cela peut éviter, en cas de non-dénouement de
Fopéeatien, qu'une des partics se trouve lésée.

d) Lerevenu dela pension

La misec ou prise en pension d'un titre ct un des actes de
gestion de trésorerio-titres. Lo pension géndre au profit du
cessionnaire un revenu (appelé indemnité dans le cas du réméré),
Celui-ci est considéré comme un Intérét de créance, analogue A
I'intérét pergu en rémunération de liquidités. Cette précision a pour
objectif de rendre applicable, t‘article 42 bis du Code général des
impdty. Dans le cas du prét de titres {article 32 de la loi de 1987
précitée), Ia rémunération “constitue un revenu de créance” (m. 38
bisdu Code général des Impéts). ’

e) Dénouement de lvpération

L'opération 3e dénoue par le versement des espices ct la
rétrocession des titres en méme data de valeur,

Si l'opération n'est pas dénouée comme prévu, le
cessionnaire conserve les titees ou bien le cédant conserve los espéces,
chacun disposant des recours en responsabilité de droit commun &
 Végard do la partie fautive (dommages-intéréts).

Er cas de défaillance du cédant, un résultat de cession est

intégré 2 wes résultats Imposables. 11 est égal & la différence entre la
‘valeur des titrer le jour de la défaillance et 1 prix de revient
~omptable,

Cette clarification des cas d'échecs du dénouement est
~ impostante, pulsque c'est précisément dans ce type de cas que
. l'absence d'encadrement juridique créait des difficultés aux

opérateurs.
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HB. LA NEUTRALISATION FISCALE

Confirmer la neutralité fiscale de l'opération de pension
est le principal objectif du présent article. En effet, l'opération perd
presque tout intérét si elle n'est pas neutre de ce point de vue par
rapport & des ventes suivies de rachats n'obéissant A aucun cadre.

Cette neutralisation s'effectue sur quatre plans:

- les précautions contre 1'évasion fiscale (paragraphes II
et VD),

- lerégimedurevenu (paragraphe VI),

- le régime comptable du mouvement de titres
(paragraphes VIl et VIII),

- les exonérations (paragraphe IX).
- 1, Les précautions contre I'évasion fiscale

Le paragraphe II du présent article prévoit, outre -
l'interruption de l'opération en cas de fin de vie du titre, l'interdiction
de pratiquer une pension sur une créance susceptible de donner lieu,
en cours d'opération, & la création d'unc créance sur le fisc, Cette
précaution sert A éviter que la pension ne soit utilisée comme portage
en vue de récupérer un crédit d'impédt auquel le cédant, en raison de
son statut, ne pourrait peétendre (dispositions analogues pour le prét
de titres : art, 31-bde la lol de 87), ,

Lu créances sur le fisc concernées sont au nombre de
trols:

- les retenues A la source déductibles de 1'impét dﬁ
porunt pour l'essentie] au taux de 10 % sur les coupons d'obligations
(sauf Etat) émises avant 1987 et sur l2s bons de caisse ; ,

- les crédits d'impét attachés aux reQenus ¢‘ie'sour¢e
étmngére, comspondant A l'impot prélcvé A l'étranger;

. l'nvoir fiscal attaché nux actions, qui est egal ala
moitié du dividende distribué.




" cessionnaire:
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Cette interdiction d'évasion fiscale est également prévue
au paragraphe VI, qui permet d'éviter les sauts de coupons en
prévoyant la réintégration des coupons détachés en cours de pension
dans le résultat fiscal du cédant (la distorsion d'impét entre revenu et
plus-value peut occasiouner ce genre d'opération).

v Par ailleurs, la référence a l'exercice d'un bon de

souscription mettant fin & la pension peut s'entendre d'un bon de
souscription mis en pension ou d'un bon de souscription attaché & un
titre mis en pension. Il reviendra aux parties de prévoir dans le
contrat la conduite A tenir & 1'égard des bons de souscripticn, bons
d'échanges ou titres convertibles si ces droits venaient i étre
exer;ables en cours de périvde. Mais en tout état de cause, l'exercice
de c2s droits par le cessionnaire (le cédant ne le peut plus) deit mettre
un terme a l'opération. Le contrat devra donc prévoir le mode
d'indemnisation du cédant puisque le cessionnaire ne pourra lui
rendre ces droits.

2. Lerégimedurevenu

Ainsi qu'il a été dit, le revenu est assimilé fiscalement &
un intérét, et imposé comme tel entre les mains de la personne
concernée selon son régime d'imposition.

3. Lerégime comptable du mouvementde titres

L'objectif de ce régime comptable est de neutraliser la

plus value et d'éviter de créér un avantage fiscal qui provxendrmt de

l'opération de pension elle-méme (dispositions analogues pour se prét
de titres: art. 34 et 35 de la loi de 1987).

1l faut distinguer le rﬂglme du cédant de celui du

S oLe cédant est en quelque sorte considéré fiscalement
comme n'ayant pas cédé ses titres, Corrélativement, il est nécessaire
que l'opération soit comptablement parfaitement identifiée : d'ol une
- inscription dans un dociment spécifique et dans une rubnque

- spécifi ique.

L
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En conséquence, le cédant ne peut constituer des
provisions pcur dépréciation du titre cédé (il le récupére a un prix .
connu). En cas d'opération entre une société meére et sa filiale, le
régime des sociétés méres n'est pas applicable (articles 145 et 216 du
code général des impébts).

. eLecessionnaire est const idéré fiscalement comme n ayant.
pas possédé les titres.

En revanche, les opérations qu'il est éventuellement
amené A faire avec les titres empruntes sont imposides dans les
conditions de droit commun : la pension est transparente & cet égard.

De la méme fagon, le cessionraire doit individualiser
'opération de pension.

4. Les exonérations

La neutralité fiscale est enfin assurée par I'exonération
desdiverses taxes qui frappent les transactxons dans le droit commun.
Trois exonérations sont ainsi défi mes

- exonération de {a TVA. L'option pour ia TVA
mentionnée & I'article 260B du cocle général des impéts qui peut étre
prise pour les activités ﬁnanciéres, est impossible pour ce qui
concerne les profits de pension. Les pensions elles-mémes sont
exonérées de la TVA su titre des exonérations d'opérations bancaires
et financiéres prévues par 'erticle 261 du code général des impdts ;

- exonération du dront de timbre (artlcles 969 et
suivantsdu CGI); o : :

- exonération du dér'oltd nregistrement, qui frappe en
principe au taux de 1 % (plafonné & 20.000 francs) les cessions
d'actions,

S TR

Décision de la commission : : votre commission vous proposé. Ce

- d'adopter un amendement, rédactionnel tendant A fusionner -
une partie des textes des paragraphes VetXduv présent article,
qui sont partiellement red ondants .



TITRE V1

DISPOSITIONS RELATIVES
AUX SOCIETES ANONYMES DE CREDIT IMMOBILIER
ET AUX FONDS COMMUNS DE CREANCES

ARTICLE 9

Sociétés anonymes de crédit immobilier : statuts de la caisse
: centrale

 Commentaire : Le présent article tend i renforcer la
dépendence de la caisse centrale des SACI vis-a-vis de la
chambre syndicale.

1-L'ORGANISATION ACTUELLE DES SACI

" Les sociétés anony’mé s de crédit immobilier sont une des
quatre composantes du mouvement HLM, aux cdtés des offices, des
soclétér. anonymes d'HLM et des coopératxves ' _. o

: ' Leur role propre au sein du mcuvement est d'étre des
acteurs du {inancement : elles participent 2u financement des HLM et -
‘gérent une partxe de l'enveloppe des préts aidés a l'accession de la
propriété (PAP). Ce sont des établissements fi inanciers qux peuvent
étre pmmoteurs a titre accessoue : o .

_ _Elles ont aussi la possibilité de créer des filiales ¢ qui
effectuent des opérations immobili¢res de marché (sans aide de
. V'Etat), ou distribuent des préts conventionnés (notamment les préts




I

d'accession sociale, garantis par le fonds de garantie & l'acession
sociale).

La loi de 1991 réformant Y'organisation des SACI a créé
deux organes dirigeants pour l'ensemble de la profession :

-lachambre syndicale ;
- 1a caisse centrale.

La chambre syndicale est l'organe de direction
administratif du réseau. La caisse centrale est l'outil financier. Son
réle es’. notamment de collecter des fonds sur les marchés au profit d:s
filiales des SACI opérant sur le secteur libre.

- LA PRECISION PROPOSEE

L'esprit de la loi de 1991 était de créer un lien de
subcrdination enwe la chambre syndicale et la caisse centrale.
Quoiqu'aucune difficulté ne soit a ce jour apparue, il est opportun de
clarifier le texte sur ce pclnt en créant une subordxnahon a deux
nwe-auz- .

- agrément des statuts de la caisse centrale par la chambre
syndicale ; ' :

. désignation de la moitié au moins des membres du
conseil d'administration de la caisse par les membres élus du conseil
syndical (qui est l'crgane dirigeant de la chamkbre syndicale).

I)écxslon de votre commission votre commission vous propose
d adopter cet article sans modification. ‘

1»&
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ARTICLE 10

Sociétés anonymes de crédit immobilier : pouvoirs de contrdle
delachambre syndicale

Commentaire : Le présent article a pour objet de renforcur le
contrdle de la chambre syndicale sur les opéraiions
importantes des SACI et de leurs filiales.

1- LE PRINCIPE DE LA RESPONSABILITE COLLEC'i‘lVE ET
LE DROIT EXISTANT

I'ensemble du réseau est responsable collectivement des
opérations réalisées par ses membres, ce qui peut entralner des
conséquences fAcheuses en cas de défaillance d'un membre.

L'article I, 422-4-2 du code de la construction prévoit que:

- les SACI doivent conformer leurs statuts & des clauses
types approuvées par la chambre syndicaie ; '

- les opérations portant sur leur capital sont soumises a
un agrément du conseil syndical.

Mais, s'agissant des opérations externes, la chambre
syndicale des SACI ne peut jusqu'a aujourd'hui que contrdler les
~ prises de participations des SACI ou de leurs filiales, ce qui a
'évidence, ne couvre pasl'ensemble des importants risques financiers
qui peuvent étre pris. o -

1i- LA MODIFICATICN PROPOSEE

Le pouvoir de controle de la chambre syndicale est étendu
aux investissements et cessions d'actifs des memtres du réseau.
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Cette rédaction est particuliérement large, puisqu'un
investissement ou une cession d'actif peut ne porter que sur un bien
durable d'un faible montant. Cette rédaction étend le contréle de la
chambre syndicale 4 1a fois:

-aux opérations en capital (cessions, prises ou extensions
de participations & des sociétés) ;

-aux opéfations économiques (formatioa hrute de capital
fixe, vente d'actif).

En pratique cependant, ne seront contrdlées que les
opératicns ayant une: importance significative en termes de bilan, et
les clauses-types devraient limiter le contréle de la chambre
syndicale. Ce contrdle prend la forme d'ur agrément préalable aux
opérations sortant de la gestion courante des sociétés.

L'objectif de cette disposition, de nature prudentielle, est
de canaliser les risques pris par les SACI dsns les opérations de
- promotion, généralement plus risquées que les activités de
bailleurs de fonds.

Décision de votre commission : votre commission vous propose
~ d'adopter cet article sans modification.
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ARTICLE 11

Modification des régles de transfert du recouvrement des
créances cédées a un fonds commun de créances

Commentaire : Le présent article a pour objet de modifier
I'article 36 de la loi du 23 décembre 1988, qui définit les
conditions de recouvrement des créances cédées a4 un fonds
commun de créances, en permettant le transfert du
recouvrement A un établissement de crédit tiers, sous réserve
non plus d'un accord écrit des débiteurs, mais d'une simple
information par iettre de ceux-ci.

I-LE REGIME ACTUEL

L'article 36 de la loi du 23 décembre 1988 relative aux
organismes de placement collectif en valeurs mu.biliéres et portant
création des fonds communs de créances. définit les régles applicables
au recouvrement des créances cédées A un fonds commun de créances
en posant un principe assorti d'une exception:

- le principe (premier alinéa)

"Le recouvrement des créances cédées continue d'étre
assuré par l établissement cédant, dans des conditions définies par une
convention passée avec la société de gestion du fonds commun de
créances™. :

. I'exception (deuiiéme alinéa)

, 'Toutefots, le recouvrement peut étre confié @ une personre
autre que létablissement cédant lorsque le débiteur l'accepte par écrit
au moment du trans fert de la gestion de ce recouvrement”.

Ces dlsposxtxons, adoptees, a l'epoque, A i"nitiative de la
Commission des finances du Sénat, avaient pour objet de protéger
lesintéréts des débiteurs :
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En effet, le texte initial du Gouvernement mentionnait
simplement que ‘le réglement du fonds commun de créances peut
prévoir que le recouvrement des créances cédées sera assuré par
l'établissement cédant”, ce qui signifiait que la cession de la créance
emportait automatiquement le transfert de compétence pour assurer
le recouvrement, réserve faite, toutefois, d'une possibilité de
maintenir le recouvrement & la charge de l'établissement cédant.

La Commission des finances du Sénat avait estimé que le
transfert de la charge du recouvrement  un établissement autre que
celui qui avait accordé le crédit pouvait étre gravement préjudiciable
aux débiteurs. Mais elle avait également ccnsidéré qu'il ne fallait pas
supprimer tcute possiblité de transfert du recouvrement, a condition
de subordonner celui-ci a une acceptation expresse du débiteur.

Cette position avait été acceptée par le Gouvernement et
inscrite dans le texte définitif de la loi.

Or, aujourd'hui, il apparait que la nécessité d'obtenir vn
accord de l'ensemble des débiteurs pour le transfert 4 un tiers de la
charge du recouvrement des créances constitue un réel avantage pour
~ les débiteurs mais est, parallélement, nettement défavorable aux

intéréts des porteurs de parts de fonds communs de créances.

Aussi, est-il proposé, par le présent article, de rétablir
I'équilibre entre les intéréts des débiteurs et les intéréts des porteurs
de parts de fonds communs de créances.

I1- LA MESURE PROPOSEE

Le texte proposé par cet article ne modifie pas le principe
défini au premier alinéa de l'article 36, selon lequel le recouvrement
des créances cédées continue d'étre assuré par I'établissement cédant.

En revanche, il aménage le régime de l'excepticn en
permettant le transfert de tout ou partie du recouvrement ‘a¢ un
- établissement de crédit ou & la Caisse des dépdls et consignations, dés
lors quele débxleur en est informé par lettre simple”.

. 11 s'agit de protéger les intéréts des porteurs de parts
de fonds communs de créances, qui peuvent subir des pertes
- importantes lorsque l'établissement cédant n'est pas & méme
d'assurer correctement le vecouvrement des créances.
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I1s'agit aussi de faciliter la proca'dure actuelle de transfert
qui apparait particuliérement difficile & mettre en oeuvre pour les
fonds qui regroupent un nombre important de créances et de
débiteurs, car elle nécessite I'accord de I'ensemble des débiteurs.

Enfin, il s'agit de ne pas empécher la constitution de
fonds communs de créances, en raison du risque réel qui pourrait -
se prod.ure en cas de faillite des établissements cédants, limitant
ainsi le mécanisme de la "tntnsatlon a4 quelques grands
établissements seulement.

C'est pourquoi, il est proposé d'assounlir les conditions de
transfert du recouvrement des créances.

Deux conditions sont xéanmoins posées:

« la personne tierce A qui pourra étre confiée la charge du
recouvrement devra étre soit un établissement de crédit, soit la Caisse
des dép3ts et consignations, ce qui limite le nombre des intervenants
éventuels, ,

o le débiteur devra étre informé du transfert par sxmple
lettre exactemment de 1a méme fagon qu'il est informé de la cession de
" créances au fonds commun de créances (artxcle 34 de la leci du 23
décembre i988).

Le nouveau mécanisme de transfert du recouvrement des
créances apparait ainsi bien encadré.

Si la loi initiale avait pour objet de favoriser la mise en
place des fonds comun de créances sans provoquer de trop grandes -
inquiétudes chez les débiteurs, il n'en est plus de méme aujourd'hui.

L'assouplissement des régles de 1988 est devenu tant
possible que souhaitable, car il devrait permettre, le cas échéant, une
meilleure notation des fonds communs de créances, et accroitre leur
intérét éeonoxmquf' et ﬁnancxer :

" Décision de la commissionlzy'vot_re comamission vous propose:.
d'adopter cet article sans modification.
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TITRE VI

DISPOSITIONS RELATIVES
AUCODE DES ASSURANCES

ARTICLE 12

Effets de la réquisition de services sur les contrats d'assurance

Commentaire: cot article a pour objet d'éviter a I'Etat de régler
des surprimes d'assurance en cas de réquisition de services.

Le régime juridique de la réquisition est fixé par
I'ordonnance n® 59-63 du 6 janvier 1959 relative aux réquisitions de
biens et de services. Les effets de la réquisition sur les contrats
d'assurance sont régis par les articles L 160-6 a4 L 160-9 du code des
assurances.

Il existe deux sortes de réquisition : la réquisition de biens
., qui, comme son nom l'indique, consiste pour I'Etat & s'approprier,
temporairement ou définitiven.ent, i'usage de biens privés ; la
réqulsmon de services qui vise également l'appropriation de biens
‘mais aussi des personnes capables de les utiliser. C'est le cas par
- ex emple d'aeronefs réqulsmonnés avec leur équipage. v

C'est cette demxére réquisition qui nous occupe ici, ou plus |
. exactement ses effets sur les contrats d'assurance. :
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1-LEDROITEN VIGUEUR

L'article L 160-7 du code des assurances prévoit qu'en cas
de réquisition de services les contrats d'assurance de dommages
etde personues continuent leurs effets de plein droit.

Cela signifie qu'en cas de dommages aux biens ou aux
personnes subis lors de la réquisition, I'assuré va pouvoir se
tourner vers son assureur pour réclamer l'indemnisation de ces
dommages.

L'assureur ne peut, dés le moment ol le bien est
réquisitionné, demandeir de surprimes pour aggravation du
risque. L'article L 160-7 écarte en effet 'application de l'article L
113-4 qui prévoit de telles majorations.

Mais, dans la mesure oi I'Etat est responsable des
détériorations, des pertes ou des dommages aux personnes
(quatriéme alinéa de I'article 20 de I'ordonnance de 1959), I'assureur,
subrogé dans les droits du prestataire. (article L 160-7) va
pouvoir mettre en cause cette responsabilité de I'Etat soit en cas -
d'aggravation anormale du risque soit en cas de faute du bénéficiaire
de la prestation.

I1- LESPROBLEMES SPECIFIQUES

Ce dispositif, a priori cohérent, a toutefois montré ses
limites lorsdela Guerre du Gelfe.

En effet, les a&sureurs, devant lunportance des risques
encourus en cas de perte des aéronefs réquisitionnés, ont dia
- augmenter le montant des riques réassurés. Normalement, ils

n'auraient pu répercuter les cofits, trés élevés, de cette réassurance
. surles usagers, pmsqu ‘on a vu que l'article L 160-7 leur interdisait de
faire payer une surprime pour aggravation du risque.

| Pour éviter les conséquences de cette rdgle, certains

assureurs ont anticipé la parution du décret de réquisition des
services et ont majoré leurs primes a concurrence de
I'uggravation desrisquesencourus.,




e facon plus générale, les nssurcurs ont intégre,
dans los coni=als, des systémes de vévision périodique dos
primes, selon une fréquence hebdomadalre, leur permottant
d'Intéyror los variations des risques en fonctlon des conditlons
dolicu et do tomps,

Comme les dispusitions ded articles 4 et 6 de Vordonnance
de 1969 prévolent que I'Eiat dolt prendre en charge "lec fraus
nécessaires directement motivés par la réquisition” celul-ci a done dG
rombourser lex surprimos nux prestatairos do services,

1 - LEDISPOSITIF PROPOSE

Afin d'éviter & V'Etat le remboursement de surprimes
d'assurunce trop élevées, le present article accorde nu Gouvernement
la poulbilhé de suspendre, par arrété, les cffots des contrats
d'assurance "pour ce qui concerne les risques relevant de la
responsabilité de 1 E1at telle qu'elle est définie au quatridme alinéa de
larticle 20 de l'ordonnance susmentionnée.”

En d'autros tormos, cola signifie que les assurcurs ne
pourront plus demundoer le romboursement des dommages
causésdanslo cadro dola réquisition et que I'Etat nedevra plus
payer los surprimus correspondantes.

1V-POSITION DE LA COMMISSION

I.a commission ne peut qu'approuver l'orientation
généralo de co projot d'article. En effet, dans la situation actuelle,
iorsque les assurcurs sont confrontés & un risque tel qu'ils dolvent
augmenter leurs primes A un niveau exorbitent, I'Etat est obligé de
payer ces primes exorbitantes,

Toutelolg, elle estime insatisfaisant, au regard de la
sécuritd des relations juridiques, de donner A 1'Etat la possibilité de
change de régime de responsabilité & sa convenance.



.84

Par allleurs, le projet du Gouvernement semble prendre
jnsuffisamment en compte le (ait que le marché de I'essurance, dans

le domaines aérien qui est les principal marché affecté par cette

disposition, est un marché largement Internationalisé. Laisser peser
des incertitudes sur la garantie de I'Etat risque de pénaliser les
assureurs frangais dans In concurrence internationale en provoquant
des détournementsde trafics.

Surtout, elle comprend difficilement la différence de
traitement entre ce marché et celuil des assurunces maritimes qui fait
l'objet da dispositions parﬂcu!iércs ¢t notamient de I'article L 172-18
qui prévoit que : ‘lassureur n'est pas garant (...) des dommages et
peries matériels résultant(...) des réquisitions(...)" (1)

Aussi, votre commission souhaite que la suspension des
cffets des contrats solt de droit chaque fois qu'il est procédé & une
réquisition de services.

‘Toutefols, compte tenu de la nature des contrats qui sont
souvent des contrats multirisques, elle souhaite donner la facvité aux
parties - assureurs ot assurés - de décider conjointement/la non
suspension des efTets. Ce qul se tradulra, ipso jure, par I'abar.don pour
les nosureurs et les prestaiaires de services de la possibilité de mettre
en causs la responsabilité de I'Eitat.

Votre commission vous présentera donc un nmendement

!)bclnlon de la commission : votre commission vous propose un‘

amendement prévoyant que les eoffets des contrats sont

suspendus de plein drolt pendant toute la durée de la

réquisition, mals lalasant aux partlu la possibilité d'en décider
autrement.

1.1l convicnt dbbumr que celte régle n'est pas dbrdre public ct peut dre écartée
: mwumnullcmnl parles parties, ‘ _
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ARTICLE 13
- Tollettage des dispasitions législatives

relatives & I'assurance chasse

Commentaire : cet article vise A tolletter et & regrouper les
dispositious ~elatives A I'assurance chasse.

. Les dispositions relatives & l'assurance chasse sont
actuellement présentes pour partie dans le code rural et pour partie

dans le code des assurances.

. Tarticle L 421-1 du code des assurances institue un fonds d‘ei g
garantie pour les victimes de dommages d'accidents de la route dont lo
responsable est inconnu ou dont I'assureur est insolvable ;

- I'anclen article 368 bis du code rural posait dam s;on
2 paragnphe I le principe de l'obligation d'murauce pour les chuuurl H ;-'_., .

- Farticle 368 ter du code rural met & la charge du l‘om’u de
zarwue Vindemnisation des dommages corporels occasionnés par tous actes |
de chasse ou de destruction des animaux nuisibles d2s lors qu'ils sont le fait
d'un ggteur inconnu, non muré ou dont l' assureur est insolvable :

: : I'article. L .421-8.du. code des.assurances. rappelle
paruellement les dispositions de l'article 366 ter du code rural tout en y
faisant référence ; . L

- enfin Varticle L 230-1 du code des assurances reprend le
principe de l'obligation d'assurance pour les chasseurs €t rappelle les
dizpositions de i'article 366 bis du code rural.

Ry T
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Cette situation est source de difficultés dans la mesure oix
le procédé par reavoi ne garantit pas l'actualisation récxproque des
textes. Ainsi, la recodification de I'ensemble du code rural n'a pas été
accompagnée de l'actualisation des articles concernés du code des
assurances et 'article L 421-8 continue de faire référence a l'article
366 bis, alors que ce dernier est abrogé et ses dispositions ont été
codifiées dans les articles 223-13 & 15 du nouveau code rural. A
I'inverse, la présence dans le code rural d'un article 366 ter relatif au
Fonds de garantie qui reléve uniquement du domaine des assurances
n'a pas permis la disparition du livre III.

Dans ces conditions, le Gouvernement propose de toiletter
les textes en laissant le principe de 1'assurance chasse dans le seul
nouveau code rural et en reprenant les dispositions relatives au Fonds
. de garantie dans le seul code des assurances.

L'article 13 prévoit en conséquence d'abroger l'article
L 230-1 du code des assurances, ainsi que I'article 366 ter du code
rural en reprenant le contenu de ce dernier a l'article L 421-8 du code
des assurances.

Il faut toutefois signaler que ce toilettage ne se fait pas
tout & fait & droit constant. Er: effet, le projet d'article L 421-8 renvoie
pour son application & un décret en conseil d'Etat, sans plus de
précision, alors que l'actuel article 366 ter du code rural dispose qu'
"un décret en Conseil d’Etat, pris aprés avis du conszeil national des
assurances, fixera les conditions dupplication du présent article. Il
déterminera notamment les personnes exclues du bénéfice du fonds de
garantie, des obligations et droits respectifs ou réciproques dudit fonds,
de lassureur, du respansable de laccident corporel de chasse, de la
victime ou de ses ayants droit, les délais assignés pour l'exercice de ces .
droits ou la mise en jeu de ces obligations, les taux, assiette, modalités .
de liquidation et de recouvre:mnent des contributions prévues ci-dessus".

Décision de la commission : votre commission vous propose
- d'adopter cot article sans modification.
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TITRE VIl
DISPOSITIONS RELATIVES AUX RAPATRIES
ARTICLE 14

Prorogation de la suspension des poursuite contre les rapatriés
surendettés

Commentaire : Cet article propose de proroger, jusqu'au
31 décembre 1995, la suspension des poursuites éventuellement
engagées & l'encontre des rapatriés au titre de leurs dettes
professionnelles.

A leur arrivée en metropole, les rapatrles ont di, le plus
souvent, emprunter les fonds nécessaires a la reprise de leur activité
professionnelle.

- Or, l'article 10 de la lui n° 87-549 du 16 juillet 1987
relative au réglement de I'indemnisation des rapatriés a institué, au
profit des rapatriés propriétaires de petites et moyennes entreprises
éprouvant de graves difficultés de gestion, une mesure de
consolidation de leurs dettes professionnelles, & condition que ces

. demxéres aient été contractéeﬂ avant le 31 décembre 1985

Associée a la remise de certaines catégories de préts
instituée par l'article 44 de la loi n° 86-1318 portant loi de finances
rectificative pour 1986 et l'article 12 de la loi du 16 juillet 1987
précitée, cette mesure de consolidation a pour objet d'assainir la
situation financiére des entreprises concernées et de permettre, par
la-méme, leur redressement.

~Afin de protéger, durant le temps d'examen de leurs
dossxers, les rapatriés ayant demandé le bénéfice de l'article 10 de la
loi du 16 juillet 1987 contre d'éventuelles poursuites pouvant étre
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exercées a leur encontre par leurs créanciers, des mesures de
suspension desdites poursuites ont été successivement adoptées.

A Yorigine, la faculté de suspendre les poursuites avait
été laissée & l'appréciation du j ]uge judiciaire par l'artxcle 11de la loi
du 16 juillet 1987.

Néanmoins, cet article 11 de la loi du 16 juillet 1987 a été
postérieurement abrogé et remplacé par l'article 67 de la loi n® 89-18
du 13 janvier 1989 portant diverses mesures d'ordre social, Ce dernier
a institué une mesure de suspension de plein droit des poursuites, qui
s'est exercée de la date de prommulgation de ce texte jusqu'au
31 décembre 1989, et qui a été par la suite prorogée :

jusqu'au 31 décembre 1990, par l'article 34 de la loi
n°89-1010 du 31 décembre 1989 relative A la prévention et au
réglement des difficultés liées au surendettement des particuliers et
des familles;

- jusqu'au 31 décembre 1991, par l'article 39 de la loi
n°91-73 du 18 janvier 1991 portant diverses dispositions relatives a la
santé publique et aux assurances sociales.

L'article 37 de la loi n° 91-1406 du 31 décembre 1991
portant diverses dispositions d'ordre social a prorogé & nouveau ces
dispositions jusqu'au 30 juin 1993, au profit des personnes dont la
demande de préts n'avait pas fait l'objet d'une décision définitive a la
date du 31 décembre 1991, ainsi que pour celles ayant usé, avant cette
date, d'une voie de recours contra les décisions de rejet prises & leur
encontre,

Enfin, en dernier lieu, l'article 81 de la loi n®93-121 du 27
-janvier 1993 portant diverses mesures d'ordre social a prorogé ces

~mesures jusqu'au 3i décemhre 1993 au bénéfice des personnes

ayant déposé un dossier de consolidation de leurs dettes en
application de l'article 7 de la loi n° 82-4 du 6 janvier 1982 ou de
l'article 10 de la loi n° 87-549 du 16 juillet 1987. '

Le présent article a pour objot de proroger ce

; dlspositif jusqu'au 31 décembre 1995 afin-de permettre, en 1994,
le réglement définitif des dossiers demeurant en instance.

Décision de la commission : votre commission vous propose
d'adopter cet article sans modification.
.

7 Au bénéfice des abservations formulées, et sous
réserve des amendements présentés, votre commission des
finances vous demande d'adopter le présent projet de loi.
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EXAMEN EN COMMISSION

Réunie le Mercredi 10 novembre 1993, sous 14
Présidence de M. Christian Poncelet, président, la commission 1 5.1ut
d'abord désigné M. Philippe Marini rapporteur sur le projei v io.
portant diverses dispositions relatives a la Banque de Frarn. :,
al'assurance, au crédit et aux marchés financiers.

Puis, au cours d'une seconde séance, tenue dans l'aprés-
midi, la commission a procédé & I'examen du projet de loi portant
diverses dispositions relatives & la Banque de France, au crédit, -
aux assurances et aux marchés financiers, sur le rapport de M.
Philippe Marini, rapporteur.

Au préalable, M. Paul Loridant, a pris la parcle pour
s'étonner de la précipitation qui présidait & I'examen de ce projet qui
venait d'étre déposé sur Iz bureau du Sénat, apreés avoir été adopté le
matin méme en Conseil des ministres.

M. Philippe Marini, rapporteur, a ensuite présenté le
projet de loi, qui comporte huit titres au contenu trés diversiﬁé.

A propos de l'article ler, relatif 4 la Banque de France,

M. Phillppe Marini, rapporteur, a expliqué qu'il s'agissait de.

rétaplir le texte vaté en juillst 1993 en réintégrant les dispositions

censurées par le Conseil constitutionnel, dans l'attente de I'entrée en
, vxp'ueur du traxté sur I'Union européenne.

M Paul Loridant a ulors fait remarquer que I'Allemagne
avait suspendu le passage en phase III de I'Union économlque et
monétaire & I'adoption d'une nouvelle loi..Il a.informé la commission
de son intention de déposer une proposxbon de loi ayant le méme
objet.

M. Philippe Marini, rapporteur, a répondu que dés lors
que ie traité était en vigueur, depuis le ler novembre 1993, il n'y
" avail pasd'obstacle au rétablissement du texte.

La commission a alors adopté cet article sans
modification.
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La commission a ensuite examiné l'article 2 qui a pour
objet de transposer la directive du 6 avril 1992 sur la surveillance des
compagnies financiéres sur base consolidée, La commission a adupté
un amendement tendant & préciser la notion de filiale de compagnie
financitre et la portée du contrdle,

A l'article 3, relatif au contréle des filiales frangaises
d'établissements de crédit établis dans I'Union européenne (hors
France), elle a adopté un amendement tendant & préciser les
.compétences respectives de la commission bancaire et des autorités
homolugues de I'Union européenne, uinsi que le champ du contrile
des filiales.

A l'article 4, relatif & la sécurité juridique des réglements
interbancaires, M. Philippe Marvini, rapporteur, a présenté un
amendement visant & évitar que la signature de simples conventions
de gré & gré autres que ley conventions-cadre ne permette de se
soustraire & la loi de 1985 sur le redressement et la liquidation
juridique.

Aprés les interventions de MM. Jean Arthuis,
rapporteur général, et Paul Loridant, le rapporteur a précisé que
les opérations de compensation des systémes non automatisés (dans
les départements d'outre-mer notamment) pourraient entrer dans le
champ d'application de l'article, dés lors que les établissements
adhéraient & une conventicn de place.

La commission a alors adopté I'amendement présenté par
son rapporteur,

Elle a ensuite adupté I'article 5, relatif & la subdélégation
du pouvoir d'émission d'obligations par les conseils d'administration .
des sociétés, P ’ o

Al'article 6, relatif aux marchés & terme, la commission a
adopté un amendement rédacticnnel, et un amendement tendant a
supprimer la légalisation des opérations & terme qui n'auraient pas
pour but de se solder par des livraisons.

A l'article 7, relatif au transfert de propriété de titres sur
le marché financier, ]a commission a adopté un amendement tendant
2 améliorer la situaition de l'acheteur de titres dans le nouveau
- dispositif.

A l'article 8, relatif a la pension de titres, elle a adopté un
amendement rédactionnel.

- A larticle 9, relatif aux sociétés anonymes de crédit
immobilier (SACI), M. Paul Loridant s'est inquiété des pouvoirs de
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contréle de la commission Lancaire. M. Philippe Marini,
rapporteur, ayant confirmé que ies SACI relévent de la loi bancaire
de 1984, la commission a adopté cet srticle sans modification.

Elle a ensuite adopté l'arugle 10 sans modification.

A l'article ll sur une lutexventwn de MM.Jean Cluzel
président et Paul Loridam, le rapporteur a rappelé la nécessité
d'un recouvrement efficace des créantes des fonds communs de
créances et indiqué que ce recouvrement pourra étre, per exception,
confié & des établissements tiers,

A T'article 12, la commission a adopté un amendement
tendant a rendre le régime des effets de in réquisition de services sur
les contrats d'assurance en matiére d'aéronefs, analogue a celui qui
existe pour les navires.

Elle a ensuite adopté les articles 13 (assurance-chasse) et
14 (suspension des poursuites contre les rapatriés surendettés) sans
modification.

Avant le vote sur l'ensemble, M. Paul Loridant a
soulevé le probléme de I'application de ce texte aux territoires d'outre-
mer et & Mayotte afin que ne s'y créent pas des régimes financiers
d'exception. M. Philippe Marini, rapporteur, a répondu que les
assemblées territoriales n'avaient pas été consultées et qu'il
appartenait au Gouvernement de le faire avant la fin de la discussion
générale du présent projet devant le Sénat.

La commission a ensuite adopté I'ensemble du projet
de loi ainsi amendé.



La Banque de France met
en oeuvre la politique monétaire.
Elle accomplit sa mission dans le
cadre de la politique économique
générale du Gouvernement.

Art. 7

Le Conseil de la politique
monétaire surveille I'évolution de
" la masse monétaire et de ses
contreparties.

.93.

I - Au premier alinéa de
I'article premier, les mots : “définit
et” sont insérés aprés les mots : "La
Banque de Frarnce” et les mots :
“dans le but d'assurer Ia stabilité
des prix" sont insérés aprés les
mots ; “politique monéteire™.

I1 - A ce méme article, il est
tjouté un second alinéa ainsi rédi-
gé: -
' *Dans l'exercice de ces attri-
butions, la Banque de France en la

.| personne do son gouverneur, de ses
| sous-gouverneurs ou d'un membre

quelconque du Consuil de Ja politi-
que monétaire, ne peut ni sollici-
ter, ni accepter d'instruction du
gouvernement ou de toute per-
sonne.”

III - Le premier alinéa-de

V'article 7 est remplacé par les dis-
positions suivantes:

“I.e Conseil de la politique
monétaire est chargé de délinir Ia
politique monétaire. 1l surveille
I'évolution de la masse monétaire
et de ses contreparties™.

TABLEAU COMPARATIF
R Texts en vigueur " Textedu projetdeloi Propositions dela"cqmn;halgn o
TITRE ler TITRE Ier
Dispositions relatives & la|Dispositions relatives a la
Banque de France Banquede France
Art. premier Arl. premier
A compter du ler janvier (Suns modification)
1994, les modifical:ons suivantes
sont apportées & la loi n* 93-980 du
Loi n*83-980 du 4 aout 1893 4 aolt 1993 relative au statut de la
‘ | Banque de France et & l'activité et
: au contrdle des établissements de
Art. 1 crédit:




Texte en vigueur

Loin®84-46 du 24 janvier 1884

Art. 72

Les compugnies financiéres
sont des sociétés commerciales qui
ont pour activité principale de
prendre et gérer des partizipations
et qui, soit directement, soit par
l'intermédiaire de sociélés ayant le
méme objet, contrélent plusieurs
établissements de crédit dont au
moins une banque.

Art. 73

Les compagnies financidres
qui n'ont pas le statut
d'établissement de crédit sont sou-
mises aux dispositions des articles
13, 75,76 et 79 de la présente loi.

Elles sont tenues, dans des
conditions fixées par le comité de la
réglementation bancaire et pour
l'exercice de ls mission de contrdle

" confiée & la commission bancaire,

d'établir leurs comptes, totalement
ou partiellement, sous une forme
consolidée. - T
Art. 74

-« " La commission bancaire

veille & ce que les compagnies
.. financidres n'ayant pas le statut
d'établissement de crédit
respectent l'obligation inctituée au
deuxidme alinéa de l'article 73 ci-
dessus.

Elle exerce son contréle sur
ces compagnies financiéres dane
les conditions prévues aux articles
40 et 41 do laprésente loi.

.94.

Texte du projet de loi

TITREIl

Dispositions relatives au crédit

1- Dans la loi n* 84-46 du 24
janvier 1984 modifiée relative a
I'activité et au contrdle des
établissements de crédit, les
articles 72 & 74 sont remplacés per
les disposiiions suivantes: -

“Art. 72.- Les compagnies fi-
nanciéres sont des établissements
financiers, au sens du 4°) de
l'article 71-1 de la présente loi, qui
ont pour filiales, exclusivement ou
principalement, un ou plusieurs
établissements de crédit ou établis-
‘sements financiers. L'une au moins
de ces filiales est un établissement
de crédic.

Art. 73.- Dans des conditions
précisées par des riglements du
Comité de la Réglementation
Bancaire, les compagnies

financidres sont tenues d'établir{.

leurs comptes sous une forme
consolidée et sont soumises aux
dispositions privues aux articles
13, 17 (premier alinéa) , 40, 41, 43,
51,75, 76 et 79 de la présente loi.

Arf. 74.- La Commission

‘| Bancaire veille & ce que les
compaqgnies financidres respectent |

les obligations instituées par
Varticle 73 de la présente loi.

S'il appar.’t qu'une
compagnie financiére a enireint les
dispositions de l'article précédent,
la Commission Bancaire peut
prononcer & I'encontre de celle-ci
'une des sanctions prévues aux 1°
et 2° de V'article 45 d= la présente
loi. ‘

Propositions de la commission

TITREII

Dispositions relativc_s au qrédit _
Art. 2

(Alinéa sans modification)

(Alinéa sans inodification)

Art. 73.- (Sans moditication)

Art. 74.- (Sam. modificaticn)



Texte en vigueur

S'il apparalt qu'ure
compagnie financidre visée a
I'article 73 a enfreint les

- dispositions du deuxidme alinéa

- dudit article,”la commission
" baneaire peut lui adresser un
. blame.
. ~ La commission bancaire

peut prononcer, soit A la place, soit
en gus de cette sancti.n
disciplinaire, une sanction
“ péeuniaire au plus égale au capital
" minimum auquel est astreinte la
banque dont la compagnie
financidre détient le contréle.
Lorsque la compagnie financidre
détient le contrdle de plusieurs
banques, le plafond de I'amende est
déterminé par référence au capital

de la banque qui est astreinie au| -

~ capital minimum le plus élevé.
o Art. 84

Seront punies des peines
prévues A l'article 481 de la loi
n®66-537 du 24 juillet 1966
précitée, les dirigeants d'une

. compagnie financidre n'ayant pas

le statut d'établissement de crédit,
qui n'auront pas, conformément au
second alinéa de V'article 73 de la
présente loi, établi leurs comptes
sous une forme consolidée.
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Texte du projet de loi

La Commission Banecaire
peut prononcer, soit & la place, soit
en sus de ces sanctions
disciplinaires, une sanction

pécuniaire dont le montant est au |~

plus égal au capital minimum

auquel est astreint P'établissement |

de crédit qui est la filiale de la
compagnie financidre. Lorsque la
compagnie financitre détient
plusieurs filiales qui sont des
établissements de erédit, le plafond
de l'amende est déterminé par
référence au capital de
I'établissement de crédit qui est
astreint au capital minimum lc
plus élevé™,

I1- A l'arcicie 84 de la méme
loi, las mots : "n'ayant pas le statut
d'établissement de crédit™ sont
supprimés.

Propositions de la commission

11- (Sans modification)

» IIL.- (nouvegu) Il est inséré, |
aprés larticle 9 de la méme loi, un
artic’e 9-1ainsirédigé:

Sort considérés comme fi-

liales, pour lapplication de la pré-
sente loi, les établiuemgnu sur les-
quels la commuuou bancaire

constate qu’ est exercé un contréle -,
mlusx/ au sens de larticle 357-1de -

la loi n® 66-537 du 24 juillet 1966
sur lessociétéscommerciales.




Texte en vigueur

Art. 41

S Les résultats des contréles
sur place sont communiqués, soit
“au consell d'sdministration, soit au

“ directolre ot au consell de surveil- |

lance, soit & l'organe délibérant en
- tenant lieu, de I'établissement
contrdlé. Ils sont également trans-
mis aux commissaires aux
comptes.

. Les contréles sur place peu-
vent étre étendus aux filiales d'un
établissement de crédit, aux per-
sonnes morales qui le contrélent di-
rectement ou indirectement ainsi
qu'aux filales de celles-ci.

Ils peuvent également, dans
le cadre de conventions internatio-
nales, &tre étendus aux succursales
ou filiales implantées & V'étranger
d'élablissements de crédit de droit
" frangais.
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Texte du projet de loi

-

Art.3

A Y'article 41 de la méme loi
il est inséré un quatneme alinéa
ainsi rédigé ,

"La Commission Bancaire
peut, par conventinn bilatérale et
sous réserve de réciprocité, autori-
ser les autorités chargées de la sur-
veillance d'un établissement de
crédit dans un Etat-membre de la
Communauté Européenne autre
que la France, & exercer des
contrdles, sur pitces et sur place,
des établissements de crédit,
agréés en France, gui sont filiales
de cet établissement de crédit™.

Art. 4

1] est inséré au titre VII,
chapitre premier, de 1a loi n°® 84-46

"] du 24 janvier 1984 susmentionnée,

un article 93-1 ainsi rédigé :

"Art.93-1. Nonobstant toute
disposition contraire, les paie.
ments effectuds dans le cadre de
systémes de réglements interban-
caires, jusqu'a l'expiration du jour
ol est rendu un jugement de re-
dressement ou de liquidation judi-
ciaires & I'encontre d'un établisse-
ment participant, directement ou
indirectement & un tel systéme, ne

peuvent étre annulés au seul motif | -

qu'est intervenu ce jugement.

Propositions de la commission

Art.3
Apres lurticle 41 de la loi n®

84-46 du 24 janvier 1984 précitée, -

insérer un amclc 41 -1 cm:i rtdul

"Art. 41.1.- La commuion
bancaire peut, dans le cadre de
conventions bilatérales prévoyant
un régime de réciprocité, auloriser
les autorités chargées de la surveil-
lance d'un établissement de crédit
dans un Etat membre de |Union
européenne autre que la France &
exercer des contrdles, sur piéces et -
sur place, portant sur le respect des
normes de gestion harmonisées au
plan communautaire par les éta-

blissements de crédit, agréés en -

Frunce, qui sont filiales de cet éta-
blissement decrédit.

" Ces contréles font l'objet
d'un compte-rendu & la Commision
bancaire. Les autotiés les ayant ef.
fectués ne peuvent prononcer de
sanction a4 l'égard de
létablissement controlé. :

Art. 4

(Alinéa sans modification)

.~ "Art.93-1, Noi
disposition législative contraire,...-

...ce jugement.

. Nonobstant toute -



Tentuen vigueur

(Lol n® 86 837 du 24 juiller 1060 .
Art 287)

Llanseinbilée génécalo des s
tionnalres peut déléguer au conacil
d'adiministration, au ditectoire ou
aun gérants, sslon Je cas, len pou
voirs nécomnglres pour procéder A
I'émisslon d'obligations en une ou
pluaicurs fuis, dane le délai do cing
ans, et d'en arrdter les modalités

1.0l du 28 mars J885. Att. ler)

YT

‘Veato thu projetdelol

Un systéme do régloments
interbancalres w'entond, uu sens du
preseat urtiche, d'une prucédure na-
tivnale o intecnationaly, suit ine:
Utuoe par une wutorite publique
sait 1giv P utw convention cadre
dv place wu pat une convention
cuichia entro plus do Jeun purtied
ayant ls qualité detublisctineny o
crédit, dustitution au enticprise
wiabe aux articles B ot 69 ae lu pré.
aente o0, de mocietd do bourse regie
par Y tol n® B8 70 du 22 fanvier
1088 wu d'etubliasement non:
rénident ayant un statul compurd-
ble, permettant Puxéeution & titry
habituel, par compensation ou non,
do pslenmcnts en france ou en de-
vised entre losdits participants.”

At b

L'article 287 de la lol n® 66
537 du 24 julllet 1966 wur los
scie1os commoerciales est complétd
par un douniéme alinda aingl
rédiga:

*Le conscll d'udministration
ou le direclolre, selon lo cas, peut
Jéléguer A son présldent ou & loute
personne de son cholx, les pouvelrs
gu'll @ regus on application Jdeo
Falinéa précédent. Le président ou
lv délégud tend comple wu ccnmell
d'udministration ou uu directoire
funs los conditions prévues par
celul-ci”,

TITRE N

Disponitions relatives aux
marchés A terme

Art. G

A lol du 28 marse 1088
mmudiflée, tur los marchén & terme
est modifido sinsl qu'il suit:

Propositiona de la commission

Unaysteme ..

« copvention cadre
wrganiisant lve relutions entre ...

b titre
habltuel et en continu, par
compensation ou non, de
palements... - participanta.”

Art. 8

(Sans modification)

TITRE N

Dispositions relatives auy
marchiés b terme

At @

(Alinéa sana modification)



Tevtoen viguvur -

Tous marchés & terine aur
offots publica ot wutres, lous
murzhéds A liveer portunt sur
valeurs mobilidres, denrdes ou
marchandises alusl que tous
marchés sur taux d'intéré, sur
indicas ou sur devises sont
reconnus léga ux, Nul ne peut, pour
80 soustraire aux obligationaqulon
résultent, se prévalolr do Varticio
1988 du Code civil, lors mdme
qu'ils se résouvdrulont par lo
payemont d'une 1impla différence.

Texto du projetde lul

I - A lurticle premier, les
mols . "tous marchés a livrer
portant®sund gupprimés.

1« I eat Insere un urticle 2
alnsl rédigé;

* Art, 2. Peuvent donner licu
& compensation dany les conditions
prévues 3 'alinéda suivant les
delles et lew créances ufférentes
aux marchés mentionnés & Varticle
promier, lorsqu'ile sont pussés duns
lo cudre du régloment général ou
des régloments particulicrs visés &
Particle 6 de la présente lol ou A
'article 8 do la lol n* 88-70 du 22
Janvier 1068 sur lew bourses do va.
lours, vu lorsqu'ils sont régis par
uno conventlon cadre reupectant
les principes généroux des
conventions {res de plucy, natio-
nales ou inte, Jutionales ot orguni.
sant los relations entro doux ou
plusicurs parties dont une au
moins est un établissement de cré.
dit, une institution ou une entre-
prive viséo uux acticles 8 ¢t 69 do u
lol n® 84-40 du 24 janvier 1984 mo.
difido relative & Vactivitd et au
contrdle des étublissements do cré-
dit, uno ontreprise régic par
Yurticle 1.310-1 du Code dow usvu-
rances, une soclété do bourse régle
par la lol n® 8870 du 22 janvier
1988, ou un établissement non-
lr)l-nldcnl ayant un statut compara-

N )

Propositions de la commission

Allnéusupprimé

(Alinéa sans modification)

{Alinéa sans modificution)



Texte en vigueur

{Loi n® 83-1 du 3 janvier 1983.-
Art. 47 bis)

En cas de livraison de titres
contre réglement d'espéces, le dé-
faut de livraison ou de reglement
constalé A la date et dans les condi-
tions résultant des régles de place
ou, & défaut, d'une convention en-
tre les parties délie de plein droit
de toute obligation la partie non
défaillante vis-a-vis de la partie dé-
faillante, nonobstant toute disposi-
tion législetive contraire.

.99

Texte du projetde loi

“Nonobstant toute disposi-
tion législative contraire, relative
nolamment & la déchéance du
terme, lesdits réglements ou ladite
convention-cadre, lorsqu’ une des
parties fait I'objet d'une des procé-
dures prévues par la loi n® 45-98 du
25 janvier 1985 relative au redros-
sement et la ligiidation judicioires
peuvent prévoir la résiliation da
plein droit des marchés mention-
nés & l'alinéa précédent.”

TITREIV

Dispositions relatives &
I'épargne

Art. 7

La loi n® 83-1 du 3 janvier
1983 modifiée sur le développe-
ment des investissements et la
protection de I'épargne est modifiée
comme suit:

I - L'article 47 bis devient
V'article 47 ter.

II - Aprés l'article 47, il est
inséré un article 47 bis ainsi
rédigé:

® Art.47bis. En cas de ces-
sion sur un marché réglementé de
titres inscrits en compte chez
I'¢émetteur ou chez un intermé-
diaire habilité, le transfert de la
propriété de ces titres résulte de
leur inscription au compte de
I'acheteur, & la date et dans les
conditions définies par lesréglesd
place. :

Propositions de la commission

"Nonobstant...

...de plein droit des operations
rcalisées dans le cadre des
marchés...

... précédent.”

TITREIV

Dispositions relatives &
I'épargne

Art.7

(Alinéa sans modification)

(Alinéa sans modification)

(Alinéa sans modification)

(Alinéa sans modification)



Texte en vigueur

-100.

Texte du projet de loi

Si le compte de titres de
l'intermédiaire habilité de
I'acheteur n'a pas été crédité des ti-
tres dont il s'agit A la dale et dany
les conditions résultant des régles
de place, le transfert est résolu de
plein droit, nonobstant toute dis-
pusition législative contraire, sans
préjudice des recours de l'acheteur,

Quand plusieurs acheteurs
sont affectés par ccite résolution,
celle-ci est effectuée au proratu des
droits de chacun.

Les dispositions du présent

|article sont applicables aux ces-

dJions de titres intervenant sur le
marché hors cote d'une bourse de
valeurs.

Le présent article s'appliqgue
aux opérations effectuées A
compter du ler juillet 1994",

TITREV

Dispositions relatives aux
opérations de pension

Art. 8

I- La rension est l'opération
par laquelle une personne morale,
un fonds commun de placement ou
un fonds commun de créances céde
en pleine propriété & une autre per-
sonne morale, & un fonds commun
de placemaent ou & un fonds
commun de créances, moyennant
un prix convenu, des valeurs, titres
ou effets définis ci-aprés, et par la-
quelle le cédant et lc cessionnaire
s'engagent respectivement et irré-
vocablement, le premier & repren-
dre les valeurs, titres ou effets, le
second & les rétrocéder pour un prix
et & une date convenus.

Propositions de lu commission

Sile compte...

...de Vacheteur. Lacheieur
est indemnisé dans les conditions
définies par les régles de place.

(Alinéu sans modification)

(Alinéa sans modification) ,

(Alinéa sans modification)

TITREV

Dispositions relatives aux
apérations de pension

Art.8

I-(Sans modification)



Texte en vigueur
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" Texte du projet de loi

Les valeurs, titres ou effets
mentionnés ci-dessus sont :

1°) les valeurs mobili¢res
inscrites & la cote officielle d'un
marché frangais ou étranger;

2°) les valeurs inscrites a la
cote du sccond marché ou qui, ins-
crites au hors cote, répondent aux
conditions du décret mentionné an
1° de I'article 163 octies du code gé-
néral des impdts ;

2°) les titres de créances né-
gociables sur un marché réglemen-
té frangais ou étranger;

4°) les effets publics ou pri-
vés.

Toutefois, seuls les établis-
sements de crédits peuvent prendre
ou mettre en pension les effets pri-
vés. ’

Les parties peuvent égale-
ment convenir de remises complé-
mentaires, en pleine propriété, de
valeurs, titres ou effets ou de
sommes d'argent, pour tenir
compte de I'évolution de la valeur
des titres ou des effets mis en pen-
sion,

II - La pension porte sur des
valeurs, titres ou effets qui ne sont
pas susceptibles de faire l'objet,
pendant toute la durée de
I'opération de pension, du détache-
ment d'un droit 3 dividende ou-
vrant droit & V'avoir fiscal mention-
né a l'article 158 bis ou au crédit
d'impdt prévu au b du 1 de Yarticle
220 du méme code, ou du paie:nent
d'un intérét soumis a la retenue a
la source prévue au 1 de l'article
119 bis ou & l'article 1678 Lis du
code général des impdts ou ouvrant
droit & un crédit d'impdt prévu au b
du 1 de l'article 220 du méme code.
L'amortissement, le tirage au sort
conduisant au remboursement,
I'échange, 'la conversion ou
'exercice d'un bon de scuscription
mettent fin & l'opération « pen-
sion,

Propositions de la commission

11-(Sans modification)



Texte en vigueur

{Loi n® 84-46 du 24 janvier 1984.-
Art. 12)

Les interdictions définies &
l'article 10 de la présente loi ne
font pas obstacle & ce qu'une
entreprise, quelle que soit sa
nature, puissa:

1° Dans l'exercice de son
activité professivnnelle ccnsentir &
ses contractants des délais cu
avances de paiement ;

2° Conclure des contrats de
location de logements assortis
d'une optiond'ackat ;

3° Procéder A des opérations
de trésorerie avec des sociélés
ayant avec elle, directement ou
indirectement, des liens de capital
conférant & l'une des entreprises
liées, un pouvoir de contréle effectif
surlerautres;

4° FEmettre des valeurs
mobili¢res ainsi que des bons ou
billets & court terme négociables
sur un marché réglementé ;

5° Emettre des bons el curtes
délivrés pour l'achat auprids d'elle,
d'un bien ou d'un service
déterminé;

6° Remettre des espéces cn
garantie d'un prét de titres en
application du c de l'article 31 de la
loi n® 87-416 du 17 juin 1987 sur

'épargne.
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-Texte du projet de loi

Il - Il est ajouté & Marticle
12 de la loi n® 84-46 du 24 janvier
1984 modifiée relative & l'activité
et au contrdle des établissements
de crédit un 7°) ainsi libellé :

"7°) prendre ou mettre en
pension des valeurs mobiliéres, des
titres de créances négociables sur
un marché réglementé frangais ou
étranger ou des eflets publics”.

IV - La pension devient
opposable aux tiers dés la
livraison, dont les modalités sont
fixées par décret, des valeurs, titres
oueflets.

Propositions de la commission

1. (Sans modification)

1V - (Sans modification)



Texteen vigueur

-103-

Texte du projet de loi

V - Au terme fixé pour la
rétrocession, le cédant paye le prix
convenu au cessionnaire et ¢a der-
aier rétrocdde les valeurs, titres ou
cffets au cédant. Nonobstart toutes
dispositions contraires, l'atticle 47
ter de ia loi n*® 83-1 du J janvier
1983 modifiée sur le développe-
mernt des investisscments et la pro-
tection de 1'épargne est applicatile
en cas d'inexAcution d'une obiiga-
tion du cédant ou du cessionnaire,

VI - La rémunération du
cessionnaire, quelle qu'en soit la
forme, constitue un revenu de
créance et est traitée sur le plan
comptlable et fiscal comme des
intéréts.

Lorsque la durée de la
pension couvre la date de paiement
des revenus attachés aux valeurs,
titres ou effets donnés en pension,
le cessionnaire les reverse au
cédant qui les comptabilisc parmi
les produits de méme nature. Ces
reversements sont soumis chez le
cédant au niéme régime fiscal que
les revenus de valeurs, titres ou
cffets donnés en pension,

VII - La pension entraine,
chez le cédant, d'une part, le
maintien & l'actif de son bilan des
valeurs, titres ou effets mis en
pension et, d'autre part, l'inseri-
plion au passif du bilan du
montant de sa dette vis-d-vis du
cessionnaire ; ces valeurs, titres ou
effets et cette dette sont
individualisés & une rubrique
spécifique dans la comptabilité du
cédant. En outre, le montant des
valeurs, titres ou effets mis en
pension, ventilé selon la nature des
actifs concernés, doit figurer dans
les documents annexés aux
comples annuels.

Propositions de lu commission

V- Auterme...

...dispositions législatives
contraires,...

...ou du cessionnaire.La
partie non défaillante dispose des
recours de droit commun &
lencentre de la partie défaillante.

Vi - (Sans modification)

VIl - (Sans modification)
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Texte en vigueur
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Texte du projet de loi

Sous réserve des dispesitions
du présent article, les valcurs,
titres ou effets inscrits sous la
rubrique mentionnée A l'alinéa
précédent sont, pour l'applization
des dispositions du code général
des impdts, réputés ne pas avoir
été cédés,

La dépréciation des valeurs,
titres ou effets qui sont 'objet d'une
pension ne peutl dunner lieu, de la
part du cessionnaire, & la constitu-
tion d'une provision déductible sur
le plan fiscal.

Les valeurs, titres ou effets
mis en pension ne peuvent étre pris
en compte par les parties &
l'opération de pension pour
l'application du régime défini aux
articles 145 et 216 du code général
des impdts.

VIII - Les valeurs, titres ou
effets regus en pension ne sont pas
inscrits au bilan du cessionnaire
celui-ci enregistre & 1'actif de son
bilan le montant de sa créance sur
le cédant,

Lorsque le cessionnaire céde
des valeurs, titres ou effets qu'il a
lui-méme regus en pension, il
constate au passif de son bilan le
montant de celte cession
représentatif de sa deite de
valeurs, titres ou effets, qui, & la
cléture de 'exercice, est évaluée au
prix de marché de ces actifs. Les
écarts de valeur constatés sont
retenus pour la détermination du
résultat imposable de cet exercice.

Lursque le cessionnaire
donae en pension des valeurs,
titres ou effets qu'il a lui-méme
recus en pension, il inscrit au
pacsif de son bilan le montant de
sa dette & 1'égard du nouveau
cessionnaire.

Les montants représentatifs
des créunces et dettes mentionnées
au présert paragraphe sont indivi-
dualisés dang la comptabilité du
cessionnaire.

Propositions de la commission

VII1- (Sans modification)



Texte en vigueur

Code général des impdts
Art.260C
L'option mentionnée &

l'article 260 B ne s’applique pas:

4* Aux intéréts, agios et
rémunérations de préis de titres
effectués dans les condit’'ons du
chapitre V de la loi n® 87-416 du 17
juin 1987 sur l'épargne ;

Art.261C

Sunt exonérées de la taxe
sur la valeur ajcutée :

1* Les opérations bancaires
et financiéres suivantes:

a) L'octroi et la r.égociation
de crédits, la gestion de crédits
effectuée par celuvi qui les a
octroyés ct les préts de tlitres
effectués dans les conditions du
chapitre V de la loi n* 87-416 du 17
juin 1987 sur 'épargne ;

...................................................

-105.

Texte du projet de loi

1X-1 . Lc 4% de Varticle 260
C du ccde général des impdts est
remplacé par les dispositions
suivantes:

“4%) aux intéréts, agios,
rémunérations de préts de titres
effectués Jans les conditions du
chapirre Vdelaloin® 87-416 du 1%
juin 1987 sur l'épargne, les profits
tirés des pensions réalisées dans
les conditions prévues par l'article
8 de la loi n*.....du.... portant
diverses dispositions relatives & la
Banque de France, & 1'assurance,
au crédit et aux marchés
financiers ™.

2 - Le a) du 1*) de l'urticle
261 C du code général des impdty
est remplacé par les dispositions
suivantes:

*a) Voctroi et la négociation
de crédits, la gestion de crédits
effectuée par celui qui les a
octroyés, les préts de titres
effectués dans les conditions du
chapitre V de la loi n® 87-416 du
17juin 1987 sur I'épargne et les
pengions réalisées dans les
conditions prévues par 'article 8 de
la loi n*.... du... portant diverses
dispositions relatives & la Banque
de France, & 'assurance, au crédit
et aux marchés financiers.”

3 - 1l est inséré au code
géréral des impdts un article 977
bis ainsi rédigé:

"Art. 977 bis. Sont éxonérées
de tout droit de timbre les
opérations de pension de valeurs,
titres ou eflets réalisées dans les
conditions prévues par l'article 8 de
la loi n®... du .... portant diverses
dispositions relatives & la Banque
de France, & V'assurance, au crédit
et aux marchés financiers®,

Propositions de la commission

IX - (Sans modification)



Texte en vigueur

Art. 726

Les cessions de droits
. sociaux sont soumises & un droil
d'enregistrement dont le teux est
fixé:

1° A 1p. 100 pour les actes
portant cssions d'actions de parts
de fondateurs ou de parts
bénéficiaires. Ce droit cst plafonné
4 20.000 F par mutation ;

2° A 4,80 p. 100 pour les
cessions de parts sociales dans les
3ociétés dont le capital n'est pas
~ divisé en actions,

Le droit est assis sur le prix
exprimé et le capital des charges
- qui peuvent gjouter au prix ou sur
une estimation des parties si la
valeur réelle est supérieure au prix
augmenté des charges.

Toutefois, ce droit n'est pas
applicable aux acquisitions de
droits sociaux effectuées par une
société créée en vue de racheter
une autre société dans Jes
ccnditions prévues aux articles 83
ter, 199 terdecies A, 220 quater ou
220 quater A. Lorsque le rachat a
été soumis & l'accord du ministre
chargé des finances, prévu A
'article 220 quater B, le bénéfice
des présentes dispositions est
subordonné & cet accord.

-106-

Texte du projetdelol

4 - L'article 726 du code
général des impdts est complété
par un quetridme alinéa ainsi
rédigé:

“Les perccptions mention-
nées au premier alinéa ne sont pas
applicables aux cessions de droits
scciaux résultant d'opérations de
pensions régies par i'article 8 de la
loi n'.... du.... portant diverses
dispositions relatives & la Banque
de France, & l'assurance, au crédit
et aux marchés financiers”,

Propositions de la commission



Texte en vigueur

107 -

Texte du projet de loi

X - Au terme fixe pour la
retrocession

1°) - si le cedant manque a
son obligation de paver lc pria de lu
retrocession, les titres restent acquis
au cessionnaire lequel dispose en
oulre des recours de droit commun
a l'encontre du cédant,

2°) - i le cessionnaire man-
que & son obligation de retroceder
les titres, le montant de la cession
reste acquis au cedunt qui dispose
en outre des recours de droit
commaun a l'encontre du cession-
naire.

Le résultat de la cession des
vaieurs, titres ou effets est égal i 1a
différence entre leur valeur reelle
au jour de la défuillance et leur
prix de revient fiscal dans les
écritures du cédant ; il est compris
dans les résultats imposubles du
cédant au titre de l'exercice au
cours duquel la défuillance est
intervenue ; ces valeurs, titres ou
effets sont réputés prélevés sur
ceux de¢ méme nature acquis ou
souscrits a la date la plus récente
antérieure a la défaillance.

Propositions de la comiaission

Alinéa supprimé

Alir Jsupprimeé

Alinéa supprimé

X - €n cas de defaillance de
l'une des parties, le résultat...

...défaillance.



Texte en vigueur

Code de la construction et de
I'habitation

Art.L. 422-4-1

Les sociétés anonymes de
crédit immobilier, les établisse-
ments de crédit qu'elles contrdlent
ensemble ou séparément, directe-
ment ou indirectement, et leur
calsse centrale sont affiliés & un ré-
seaudolé d'unorgane central.

L'organe contral du réseau
. des sociétés anonymes de crédit
immobilier est régi par les articles
21 et 22 de la loi n® 84-46 du 24 jan-
vier 1984 précitée. 1l exerce les
pouvoirs de contrdle prévus aux-
dits articles sans préjudice des dis-
positions de 'article L. 451-1 du
présent code. 11 a la forme d'une as-
sociation de la loi du ler juillet
1901 relative au contrat
d'association et prend le nom de
chambre syndicale des sociétés
anonymes de crédit immobilier.

La chambre syndicale des
sociétés anonymes de crédit immo-
bilier constitue un fonds de garan-
tie et d'intervention.

-108-

Texte du projet de lo}

TITRE V] -

Dispositions relatives aux

sociétés anonymes de crédit

immobilier et aux fonds
communs de créances

Art. 9

L'article L.422-4.1 du code
la construction et de l'habitation
est complété par les deux alinéas
suivants :

Propositions de la commission

TITRE V1
Dispositions relatives aux
sociétés anonymes de crédit
immobilier et aux fonds

communs de créances
Art.9

(Sans modification)



Texte en vigueur

Les dirigeunts de chacun des
établiseements de crédit, membres
du réseau, mentionnés a l'article
17 de la loi n® 84-46 du 24 janvier
1984 précitée doivent étre agréés
par la chambre syndicale, qui
s'assure que ces dirigeants possé-

- dent l'honorabilité nécessaire et
I'expéricnce adéquate & leurs fonc-
tions. Lorsque les conditions
d'honorabilité ne sont plus rem-
plies, I'agrément est retiré.

La chambre syndicale des
sociétés anonymes de crédit immo-
bilier peut prononcer a 1'égard d'un
établissement du réseau les sanc-
tions  disciplinaires de
l'avertissement, du bldme et de la
radiation de l'affiliation au réseau;
elle peut prononcer A I'égard des di-

. rigeants les sanctions discipli-

-‘naires de 1'avertissement, du

blame et du retrait d'agrément.

Le président de la chambre
~ syndicale est de droit président de
-"la caisse centrale des sociélés ano-
nymes de crédit immobilier, dont
le capital est détenu majoritaire-
ment par les sociétés anonymes de
crédit immobilier.

Un décret en Conseil d'Etat
approuve les statutsde la chambre
syndicale et précise, en tant que de
besoin, les modalités d'application
du présent article, notamment les
conditions de mise en oeuvre des
sanctions disciplinaires.

-109-

Texte du projet de loi

“Les statuts de la caisse
centrale sont soumis & l"agrément
de la chambre syndicale.

La moitié au moins des
membres du conseil d'admi-
nistration de la caisse centrale sont
désignés parmi les membrer élus
de l'instance délibérante de
'organe central®.

Propositions de la commission




Texte en vigueur -

Article1.422-4.2

Les clauses types prévues a
l'article L. 422-5, auxquelles doi-
vent se conformer les statuts des
sociétés anonymes de crédit immo-
bilier, précisent notamment les
conditions dans lesquelles celles-ci
peuvent prendre des participations
ou constituer des sociétés pour ef-
fectuer les opérations visées au 11}
de l'article L. 422-4 et les limites
apportées, le cas échéant, & l'objet
social de ces sociétés.

Les clauses types précisent,
en outre, les condilions d'exercice
du droit d'agrément el de préemp-
tion de l'organe central du réseau
mentionné a l'article L. 422-4-1 ; le
droit d'agrément porte sur les aug-
mentations de capital et les ces-
sions de parts ou d'actions des éta-
blissements de crédit membres du-
dit réseau, sur les fusions et scis-
sions ainsi que sur les prises de
purticipation de ces établisse-
ments; les refus d'agrément doi-
vent étre motivés ; le droit de pré-
emption porte sur les cessions de
parts ou d'actions des - établisse-
ments de crédit membres du ré-
seau. L'organe central ne peut dé-
tenir que tempc.airement les parts
ou actions ainsi préemptées.

(Lol n® 88-1201 du 23 décembre
1988.- Art. 36)

Le recouvrement des
créances cédées continue d'étre
assuré par 'établissement cédant,
dans des conditions définies par
une convention passée avec la
société de gestion du fonds commun
de créances.

" Toutefols, le recouvrement|

peut étre confié & une personne
autre que 1'établissement cédant
“lorsque le débiteur l'accepte par
écrit au moment du transfert de la
gestion de ce recouvrement.
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¢  Textedu projetde loi

Art. 10

Au deuxié¢me alinéa de
I'article L.422-4-2 du code de la
construction et de l'habitation,
aprés les mots : "les prises dc parti-
cipation”™ sont insérés les mots :
* les investissements et les cessions
d'actifs ™.

Art. 11

Le second alinéa de l'article
36 de la loi n* 88-1201 du 23 dé-
cembre 1988 relative aux orga-
nismes do placement collectif en
valeurs mobiliéres et portant créa-
tion des fonds communs de
créances est remplacé par les dispo-
sitions suivantes:

" "“Toutefois, tout ou partie de
recouvrement peut &tre confié & un
établissement de crédit ou A la

Caisse des Dépits et Consigna-|

tiona, d2s lors que le débiteur en est

informé par lettre simple®

Propositions de la commission

Art. 10

{Sans modification)

Art. 11

(Sans mcdification)



‘fortoon vigueur

Code des assiirances
Art. 1. 1607

Bn cas dv véqulsition de
services, au senn do Vartlclo 2 de
Vordonnance n® 69 63 du 6 janvier
1040, ¢insl que daus lo cun de
logement ou de cantonnement, les
contraute d'ssasur,ie de dommages
continuent leurs offets de ploin
drolt, nonobiatant toute clause
contraire ot nans que l'assureur
pulsse o prévalulr do Vartlcle 1.
1134, L'assureur, subrogé dans lvs
droits du prestatalre, pent mottro
«n caune la respunsabllité do I'Flat
dans lealimiten finsan A Vartlelo 20
de lurdoninunce précites.

K

Tevte du prajet delol

TITREVH

Dlspositions relatives su code
den nssurances

At )12
A Vasvicle L. 1607 du cunde

des masurances, P'alinda suivant eat
inséré aprésto promier alinda ;

Propositions do la commission

TITHE VI

Dispoaltions relutives av code
tea nasurances

Art 12

I bLe premier alinéa de
turticle 4, 160-7 du code des asau-
rances esl templacé par trols ali-
néasaimirediges;

L cequinition dv wervices,
au wens de lVarticle 2 de
{brdonninee n® 5983 du @ janvier
1939, entraine de plein drolt la sus-
pension des effets des contrats
dbssnrance de dommages, dana la
limite de la requisition, ot Juns la
mesiure de la responsabilité de
{%tal telle qu'elle el definie &
Hrticle 20 de thirdonnance n® 59-63
du 6 junvier 1959 priciiee.

"la suspension prévue &
tulinea précedent ne modifie ni ls
durde du contrat, nt les droils
reapectifs des patties quant & celle
duree. Elle prend effet a la date
dentrev envigueur de la réguisition
de services. Le contrat suspendu
reprend ses offels, de plein droit, &
partie du jour de la fin de la
réquisition de services, a3l nl pos
anlérieurement pris fin pour une
caute légale ou conventionnelle.
L'asaurd doll, par leilre
recommandée, aviser 1Bssureur de
la fin de la requisition de services
dan le délai d'un mols & partir du
Jour ol Il en a cu connalrsonce.
Faute de notification Jans ce de!al,
le contrat ne reproid ses effets qus
partir du jour oi lhasurenr a regu
de Vassure notification de la
cessation da la réquisition,



Tante en viguour

En cas de téquiation de
servicon gL sens de Partcle 2 de
Vardonnunce précitée, lon contrats
d'asnurance do  peraannsa
cantinuent lours effevts Jo plen
droil nonubstant ute Jlaume
contraire ot sans yue 'assureyr
puisse s préveloir du diuil de
résiliation prévy & l'articly 1. 113
4. Lorsque I'Elat est responsable on
application de l'urticle 20 de
l'ordonnance pracitée, 'sxaurour
pout metire on cause Ia
responsabilite de I'Etat duns la
mesure o0 Vaggravation du risgue
oot impulable & le réquinition

Testo du propt de lol

“Uowefota un arrele
cul su-pendre les effeta
des contrats dussurancea de o m

muges pows ce qui concerne ey ris

quen televant de la responsabilite de
TVl telle qu'elle oxt definie au
2.0 de

Aer
moiaderiel

quatnieme alinea de Lurtule

Lordonnance suamentionnée ™

Propositions de la commission

“f.¢ prestataire de services
peul  néanmoins décider
rongoinlemenl avec son assureur
qur lea contrats d'assurance de
dammogres continuent leurs effels et
rouvrent les risques lies a la
requisition, pour la durée
Jdeler manee par ces conlrats lans
co vur, les dummages survenunt a
Vocouwsion d'une requisition de
servien ol couverls par un contrat
duwmuruace sont indemnises par
l'asaureur lLe prestatuire de
services ol Lussureur renoncent de
ce fuit a lindemnusation de [ Etat”.

Allnéa supprimé



Texte en vigueur

Art L. 1608

Duns tous les cas autres que
ceux prévus & l'article 1.. 160-7,
'assuré doit, par lettre recomman-
dée et dans le délai d'un mois a
partir du jour ol il 4 eu connais-
sance de la dépossession, en aviser
'assureur en précisant les biens
sur lesquels porte lu réquisition . A
défaut de notification dans ce délai,
I'assureur a droit, & titre de
dommages-intéréts, a la fraction de
prime correspondant au temps
écoulé entre la date & laquelle
l'assuré a eu connaissance de la
déposscssion et lu dale a laquelle il
¢n 4 avisé 'assureur.

Code rural
Article 166 ter

Le fonds de garantie
institué par l'article 15 modifié de
la loi n*® 61-1508 du 31 décembre
1951 prend en charge, dans les
conditions prévues audit article,
I'indeminisation des dommager
corporels occasionnés par tous
actes de chasse ou de destruction
des animaux nuisibles, méme si ces
actes ne sont pas compris dans
I'obligation J'assurance instituée
par I'article 366 bis du Code rural,
dés lors qu'ils sont le fait d'un
auteur soit demeuré inconnu, soit
totalement cu partiellement
insolvable ainsi qu'éventuellement
son assureur.

118

Texte du projet de loi

Art. 13

1- L'article 366 ter u code
rural et l'article L.230-1 du code
des assuran.. s sont abrogés.

Propositiots de la commission

Il.. Le premier alinéa de
l'article L. 160-8 du code des
assurances est ainsi rédigeé .

"Dans tous les cas autres que
ceux prévus aux troisiéme el
quatriéeme alinéas de l'article L
160-7, l'assuré doit, par lettre
recommandee et dans {2 de..u d'un
mois a partir du jour oi il a eu
connaissance de la dépossession ou
de l'entrée en vigueur de la
réquisition de services, en aviser
lassureur en précisant les biens sur
lesquels poric !a requisition. A
défaut de notification dans ce delai,
l'assureur a droil, a titre de
dommages-inléréts, a la fraction de
prime correspondan! au temps
ecoule entre la date a laquelle
l'assure a eu connaissance de la
depossession ou de l'entrée en
vigueur de la requisition de services
et la date a laquelle il en a avisé
lassureur.”

Art. 13

(Sans modification)



Texte en vigueur

Les dépenses résultant de
'application de I'alinéa précédent
sont couvertes par des contribu-
tions des sociétés d'assurances, des
chasseurs assurés et des responsa-
bles d'accidents corporels de
chasse non bénéficiaires d'une as-
surance, ainsi que par une majora-
tion de 50 pour cent, des amendes, y
compris celles qu'une mesure de
grice aurait substituées a
I"emprisonnement, prononcées
pour un acte de chasse effectué
sans permis ou dans un lieu, un
temps ou au mayen d'engins prohi-
bés.

Un décret en Conseil d'Etat,
pris aprés avis du conseil national
des assurances, fixera les
conditions d'application du présent
article. Il déterminera notamment
les personnes exclues du bénéfice
du fonds de garantie, des
obligations et droits respectifs ou
réciproques dudit fonds, de
I'assureur, du responsable de
I'accident corporel de chasse, de la
victime ou de ses ayants droit, les
délais assignés pour l'exercice de
ces droits ou la mise en jeu de ces
obligations, les taux, assiette,
modalités de liquidation et de
recouvrement des contributions
prévues ci-dessus.

Code des assurances
Art. L.230-1

Conformément & l'article
366 bis du Code rural, la demande
de visa du permis de chasser
présentée annuellement au préfet
ou au maire doit étre accompagnée
par une attestation délivrée par
une entreprise d'assurance,
perrettant de constater que la
responsabilité civile du demandeur
est gaiantie pour une somme
illimitée et sans qu'aucune
déchéance soit opposable aux
victimes ou & leurs ayants droit, en
raison des accidents corporels
occasionnés par tout acte de chasse
ou tout acte de destruction
d'animaux nuisibles.

-114-

Texte du projet de lo}

Propositions de la commission



Texte en vigueur

Comme il est dit au méme
article 366 bis

L'assurance devra aussi
couvrir, dans les mémes conditions
la responsabilité civile encourue
par le chasseur du fait de ses
chiens. Le permis cesse d'étre
valable, et il est retiré
provisoirement par le préfet, si le
contrat d'assurance est résilié ou st
la garantie prévue au contrat est
suspendue pour quelque cause que
ce soit; la résiliation du contrat ou
la suspension de la garantie
doivent é&tre notifiées par
'entreprise d'assurance au préfet
du département ou l'assuré a son
domicile. Un décret en Conseil
d’Etat fixe les inodalités
d'application du présent alinéa.

Tout contrat d'assurance
couvrant la responsabilité civile
des chasseurs est, nonobstant toute
clause contraire, réputé comporter
des garanties au moins
équivalentes A celles qui sont
fixées par 1'alinéa ci-dessus.

Art.L.421-8

Cemime il résulte de l'article
366 ter du Code rural, le fonds de
garantie inetitué par l'article L.
421-1 intervient pour
Findemnisation des dommages cor-
porels occasionnés par tous actes de
chasse ou de destruction des ani-
maux nuisibles en France méiro-
politaine.
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2. L'article L. 421-8 du code
des assurances est remplacé par les
dispositions suivantes:

* Art.L.421-8. Le fonds de
garantie institué par l'article L,
421-1 est chargé d'indemniser les
dommages corporels occasionnés
par tous actes de chasse ou de
destruction des animaux nuigibles
dans les parties du territoire oi
I'assurance instituée par l'article
L.223-13 du code rural est
obligatoire méme si ces actes ne
sont pas compris dans l'obligation
d'assurance dés lors qu'ils sont le
fait d'un auteur demeuré inconnu,
ou non assuré ou que son assureur
est totalement ou purtiellement
insolvable.
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(Loi n®93-121 du 27 janvier 1993-
Art.81)

Le bénéfice des dispositions
de l'article 67 de la loi u° 89-18 du
13 janvier 1989 portent diverses
mesures d'ordre social, prorogé par
l'article 34 de la loi n® 83-1010 du
31 décembre 1989 relative & la
prévention et au réglement des
dificultés liées au surende’iement
des particuliers et di.; familles,
prorogé par l'article 37 de la loi n*
91-1406 du 31 décembre 1391
portant diverses mecsures d'ordre
social, est étendu jusqu'au 31
décembre 1993 & 'ensemble des
personnes dont les dossiers avaient
été déposés en préfecture en
application de l'article de la loi n®
82-4 du 6 jenvier 1982 portant
diverses mesures relatives & la
réinstallation des rapatriés et de
l'article 10 de la Ini n* 87-549 du 16
juillet 1987 relative &
I'iudemnisation dea rapatriés.

Ces dispositions s'appli-
quent également aux procédures
collectives et aux mesures
conservatoires, & l'exclusion des
dettes fiscales.
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Les dépenses résultant de
l'application de l'alinéa précédent
sont couvertes par les contribu-
tions des sociétés d'assurances, des
chasseurs assurés ¢t des responsa-
bles d'accidents corporels de chasse
non bénéficiaires d'une assurance,
ainsi que par une majoration de 50
% des amendes, y compris celles
qu'unc mesure de grice aurait
substituées & 'emprisonnement,
prononcées pour un acte de chasse
effectué¢ sans permis ou dans un
lieu, un {emps ou au moyen
d'engins prohibés.

Un décret en Consei) d’'Etat
fixe los conditions d'application du
présent article™.

TITRE VIH

Dispositions relatives aux
rapalriés

Art. 14

Le bénéfice des dispositions
de l'article 67 de la loi n°89-18 du
13 janvier 1989 portant diverses
mesures d'ordre social, prorogé par
I'article 34 de la loi n*® 89-1010 du
31 décembre 1989 relative a la
prévention et au réglement des
difficultés liées au surendettement
des particuliers et des familles,
prorogé par l'article 37 de la loi
n*91-1406 du 31 décembre 1991
portar: diverses mesures d'ordre
social, prorogé par l'articie 81 dela
loi n®93-121 du 27 janvier 1993
portant diverses mesures d'ordre
social, est étendu jusqu'au 31
déccmbre 1995 & l'ensemble des
personnes dont les dossiers avaient
été déposés en.prélecture en
application de l'articie 7 de la loi
n°82-4 du 6 janvier 1982 portant
divergses mesures relatives & la
réinstallation des rapatriés et de
l'article 10 de la loi n*87-549 du 16
juillet 1987 relative &
I'indemnisation des rapatriés.

Ces dispositions s'appli-
quent également aux procédures
collectives et aux mesures conser-
vatoires, & l'exclusion des dettes
fiscales.
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Dispositions relatives aux
rapatriés

Art. 14

{Sans modification)
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(Loi n°82-4 du 6 janvier 1982.
A7)

Lorsque, sur la demande
d'un rapatrié, la commission
estime, aprés avoir établi une
balance globale de ia situation
active et passive de celui-ci, qu'il se
heurte & de graves difficultes
économiques et financiéres, elle
propose 8 1 ‘établissement
conveationné correspondant &
I'activité principale de l'intéressé
l'octroi d'un prét a long terme.

Ce prét est destiné a la
consolidation de tous emprunts ou
dettes directement liés a
I'exiploitation et contractés avant
le 31 mai 1981, & l'exclusion de
toute dette fiscale. Il peut
bénéficier de la garantie de I'Etat,

(Loi r°87-549 du 16 juillet 1987
Art.10)

Les personnes mentionnées
au paragraphe I de l'article 44 de la
loi de finances rectificativ. pour
1956 (n° 86-1318 du 30 décumbre
1986), dont I'exploitation se heurte
a de graves difficultés économiques
et financiéres, peuvent bénéficier
d'un pré! de consolidation. Ce pré1
peut consolider tous les emprunts
et dettes directement liés &
l'exploilation, contractés avantle
31 décembre 19885, & l'exclusion de
toutes dettes fiscales.
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Ce prét est bonifié et peut
étre garanti par I'Etat. I est
accordé sur proposition d'une
~ommission départementale qui
comprend deux représentatns de
I'administration, un magistrat et
un délégué des rapatriés désignés
dans des conditions fixées par
décret. La commission pourra
entendre, en tant que de besoin, les
représentants des établissements
bancaires susceptibles d'étre
concernds par les dossiers soumis &
son examen.

l.es demandes de prét e
consolidation peuvent é#tre
déposées jusqu'a la fin du dovsiéme
mois suivant la promulgation de la
présente loi.

Textedu projet de loi
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