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AVANT-PROPOS

La Caisse des dépots et consignations est placée "de la
maniére la plus spéciale” sous la garantie et la surveillance de
I'«autorité législative»

De fait, au cours des quatre derniéres années, 1'évolution
de ses métiers et de ses structures a été un important sujet de
préoccupations pour le Sénat. :

La participation de I'Etablissement, au cours du second
semestre 1988, a l'offensive contre la Société Générale, a conduit le
Sénat & constituer une commission de contréle (t). L'une des
conclusions de ses travaux publiés en avril 1989 (2) tendait & la
constitution d'une mission d'information sur le réle spécifique de la
Caisse des dépdts.

Moins de deux ans plus tard, & la suite d'un contréle de
certaines opérations financiéres de 1'Etablissement, la Cour des
comptes demandait aux commissions des finances du Parlement de lui
faire connaitre les suites qu'elles entendaient réserver a ses
observations, notamment quant aux précautions qui permettraient a
I'avenir de préserver l'indépendance de gestion des fonds d'épargne
confiés & la Caisse des dépots.

La Commission des finances du Sénat adoptait, en avril
1991, un rapport d'information (3) comportant, en "réponse a la Cour
des comptes”, des "éléments pour une réforme” ().

1.Commission de contréle de l'action des organismes publics ayant trait a des
opérations financiéres portant sur le capital des sociélés privatisées créée en vertu
d'une résolution adoptée par le Sénat le 20 décembre 1988.

2.Rapport n° 265 du 26 avril 1989 (Sénat, seconde session ordinaire de 1988-1989).
Voir enannexe VI du présent rapport les conclusions de la Commission de contréle .
3. Rapport dinformation n® 298 du 15 avril 1991 (Sénal, seconde session ordinaire
de 1990-1991). "Suites susceptibles d'étre données au relevé des constatations de la
Cour des comples sur certaines opérations financiéres de la Caisse des dépils et
consignation% " ' >

4.Voir enannexe VII du présent rapport celle *réponse a la Cour des comptes".
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Elle décidait de confier & un groupe de travail créé
en son sein (7) la charge de recueillir l'information la plus large
pour aboutir & des propositions propres a remédier a la
situation dénoncée par la Cour des comptes.

Les travaux de ce groupe se sont déroulés entre juillet
1991 et mai 1992. Ils se sont traduits par un programme conséquent
d'auditions (2), tant des responsables de 1a Caisse elle-méme ou de ses
principales filiales, que des principaux acteurs de son environnement
financier et économique. o

Trois observations liminaires traduisent le contexte dans
lequel s'inscrivent la méthode, les observations et les propositions du
présent rapport.

En premier lieu, il convient d'observer que si les
"affaires" (3) contemporaines, & l'origine de l'opinion selon laquelle
une réforme de la CDC est nécessaire, restent marginales en termes
financiers, elles sont significatives de la difficulté extréme a faire
coexister la volonté de 1'Etablissement de devenir un "groupe
financier" et les responsabilités éminentes qui sont les siennes dans le
domaine de I'épargne.

Ainsi se trouvent justifiées a la fois la prudence -la
Commission des finances n'a jamais adopté, bien au contraire, un
parti pris de "démantélement” de l'institution ou de remise en cause
de ses missions fondamentales- mais aussi une réflexion de fond :
les pouvoirs publics, et particulierement le Parlement, doivent dire
leur mot face A la propension de I'Etablissement & déterminer ses
propres évolutions, c'est-a-dire 'usage qu'elle fait de sa puissance,
laquelle est fondée sur un certain nombre de monopoles liés 4 la
notion de service public. :

En second lieu, il convient de se féliciter qu'une saine
émulation se soit instaurée pour réformer la Caisse des dépdts, a
l'extérieur comme a l'intérieur de V'institution.

)

Certes, le président de la Commission de surveillance se
dispute parfois avec le directeur général la paternité de telle ou telle
mesure, résultant pourtant bien souvent de quelques solides “coups de
boutoir"administrés de l'extérieur.

1.Voir ci-aprés la composition du groupe el son programme de travail.
2.Voir en annexe V les comptes rendus des auditions.

3.0ffensive contre la Société Générale (juillet-décembre 1988), restructuration du
capital des Wagons-Lits (juillet 1988-octobre 1988).



i

Certes, le directeur général oppose volontiers la ‘réforme
continue" (1) de 'Etablissement, ou les ‘réformes déja faites” (2), aux

" "remises en cause déclamatoires" (3) ou aux 'polémiques” qui agitent

le monde extérieur.

Certes, le Gouvernement s'oppose formellement & un
"démantélement”(4) de la Caisse mais il met en place, au travers de la
privatisation du Crédit Local de France, de la réforme des caisses
d'épargne, de celle de la Caisse nationale de prévoyance, le socle
juridique d'une telle évolution.

Quelles que soient les motivations des uns et des autres,
cette sympathique course de vitesse peut étre considérée comme une
sorte d'hommage rendu au Sénat qui a largement contribué a ouvrir
une réflexion sur l'évolution aujourd'hui d'une institution prés de
deux fois centenaire. (

Comme le souligne elle-méme sa direction générale,
I'évolution de I'Etablissement depuis... 1816 a été considérable et s'est
déroulée essentiellement en marge des “textes".

Il n'est guére étonnant, dans ces conditions, que la réforme
nécessaire de l'institution reléve moins d'un chamboulement de ces
textes que d'une volonté mise en oeuvre par les pouvoirs publics et les
responsables de la Caisse des dépots.

1.Cf. synthése de la conférence de presse tenue par M. Robert Lion (premier bilan de
Lactivité de lu Caisse des dépéts et du groupe en 1991 - perspectives pour 1992) Caisse
des dépéts information (numéro spécial février 1992) : "La réforme continue du
groupe Caisse des dépils a connu des avancées importantes en 1991 (...). La Caisse
des dépéts change de maniére progressive, mais ordonnée el résolue”.

Cf. également interview de M. Robert Lion au journal Le Monde, 7 mai 1991 :
"Question : plusicurs projets de réforme des statuts de la Caisse des dépéts sont
annoncés. Etes-vous partisan d'une réforme de la CDC ¢” "Réponse : Absolument.
Suivant la maniére trés active dont elle a été menée ces derniéres années. ”
2.Cf. interview de M. Robert Lion au journal Le Monde, 7 mai 1991 : '"Beaucoup de
leurs (NB. les magistrals de la Cour des comples) criliques ou suggestions nous sonl
précieuses, quand elles ne débouchent pas sur la polémique et quand il ne sagit pas
de nous conddmner aujourd'hui pour des procédures davant-hier que nous avons
réformées hier."”
3.Interview de M. Robert Lion au Nouvel Economiste, 15 juin 1990 : S agissant du

" statul, c'est vrai que le corps social Caisse des dépéts n'aime pas quand on parle de le

réformer. Mais l'histoire de celte maison montre que des remises en cause
déclamaltoires de ce statut ont eu lieu périodiquement, au moins une dizaine de fois
en cent soixante-dix aits. Elles ne se sont jamais traduites par un bouQ?zersemenl. Je
ne dis pas que des ajustements ne seront pas un jour nécessaires. Mais j étais serein
lorsque l'on a parlé en 1989 de modifier le statut de la Caisse des dépits.”

4.Cf. M. Pierre Bérégovoy (Journal Officiel, début A.N., lére séance du 6 mai 1991,
page 2007) : "T'ant que joccuperai le poste que j'occupé, je n'accepterai pas de
démanteler la Caisse des dépéts qui, depuis plus de 175 ans, a parfaitement rempli
ses missions ", :

Q0
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Au total, certaines modifications législatives de son
statut, peu nombreuses, sont nécessaires pour compléter le
socle législatif existant qui permet déja une profonde évolution
des structures actuelles de I'Etablissement. Le reste reléve pour
I'essentiel de nouvelles orlentatlons dans sa stratégie et sa
gestion.

.

Les analyses et les propositions du présent rapport
ne visent donc pas a ébranler une forteresse qui, a blen des
égards, est déja un "empire éclaté". Elles traduisent, en vérité,
le souci de préserver l'institution dans ce qu'ont de

fondamental ses missions essentielles. ™

Composition du groupe de travail sur la
Caisse des dépots et consignations

- Roger CIHIINAUD, xl'apporteur général (UkEl - Paris)
- Philippe ADNOT (non inscrit - Aube)
- Claude BE LO'I“(rattuché adm. au groupe UC - Charente Maritime)
- Maurice BLIN (UC - Ardennes) |
- Ernest CARTIGNY (RDE - Seine Saint Denis)
- Jean CLOUET (UREI - Val de Marne)
- Yves GUENA (RPR - Dordogne)
- Paul LORIDANT (Socialiste - Essonne)
- Michel MOREIGNE (Socialiste - Creuse)
- Jacques OUDIN (RPR - Vendée)
. - Jacques VALADE (RPR - Gironde)

- Robert VIZET (Communiste - Essonne)
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Réunions du groupe de travail surla
Caisse des dépéts et consignations

Mercredi 5 juin 1991

- Adoption du programme de travail

Mercredi 3 juillet 1991

Mercredi

Mercredi

- Audition de M. Jean-Yves HABERER, ancien Directeur du Trésor (1978-1982),
Président du Crédit Lyonnais

10 juillet 1991 <
- Audition de M. Jacques de LAROSIERE, ancien Directeur du Trésor (1974-
1978), Gouverneur de la Banque de France

11 septembre 1991
- Audition de M. René MONORY, sénateur, ancien Ministre de 'éconormie et des
finances (1978-1981)

- Audition de M. Jean PEYRELEVADE, Président de 'UAP

- Audition de M. Frangois BLOCH-LAINE, ancien Directeur général de la Caisse
des dépéits et consignations (1952-1967)

- Audition de M. Daniel LEBEGUE, ancien Directeur du Trésor (1984-1987),
Directeur général de la BNP

Mercredi 25 septembre 1991

- Audition de M. Alain LE RAY, Président du Conseil de surveillance du Centre
nalional des Caisses d'épargne et de prévoyance et M. Jean-Pierre THIOLON,
Président du Directoire \

- Audition de M. Jean-Claude TRICHET, Directeur du Trésor
- Déjeuner avec M. Valéry GISCARD d'ESTAING

/\Jf
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Mercredi 22 janvier 1992 ’ -
- Audition de M. Yves COUSQUER, Président de La Poste, accompagné de
M. Jacques LENORMAND, Directeur des client2les financiéres

- Audition de MM. Jean LIMON, Président du Conseil supérieur du notariat,
Jacques BEHIN, ancien Président, et Hubert GENCE, Premier vice-Président

Mercredi 29 janvier 1992
- Audition de M. Robert LION, Directeur général de la Caisse des dépots et
consignations, accompagné de Anne de BLIGNIERES, chargée des relations avec
le Parlement du groupe Caisse des dépots

- Audition de M. Christian PIERRET, député, Président de la Commission de
surveillance de la Caisse des dépéts et consignations

- Audition de M. Jean-Jacques de BRESSON, Conseiller d’Etat, membre de la
Commission de surveillance de la Caisse des dépéts et consignations

- Audition de M. Pierre CORTESSE, Conseiller-Maitre a la Cour des comptes,
membre de la Commission de surveillance de la Caisse des dépéts et consignations

Mercredi b février 1992
- Audition de M. Jean-Pierre BRUNEL, Sccrétaire général du groupe Caisse des
dépéts, accompagné de Anne de BLIGNIERES, chargée des relations avec le
Parlement du groupe Caisse des dépéls

- Audition de M. Jean-Paul DELEVOYE, Président de la Commlssxon des
finances de I'Association des maires de France

- Audition de M. Etienne PFLIMLIN, Président du Crédit Mutuel, accompagné de
MM. Michel DELAIIOUSSE, Directeur général, et MORIN, Directeur du plan et
du contrdle de gestion ‘

- Audition de M. Pierre DARNIS, Directeur général de la Caisse nationale de
Prévoyance M

- Audition de M. Dominique FIGEAT, Président du groupe Société centrale pour
I'équipement du territoire (SCET)
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Mercredi 12 février 1992

- Audition de M. Jean-Frangois JOUVEN, Président-directeur général de
Communication Développement

- Audition de M. Alain CflAZEL, Directeur chargé de la gestion des fonds
d'épargne & la Caisse des dépéts et consignations

Mercredi 18 février 1992
- Audition de M. Patrice GARNIER, Président du groupe C3D

- Audition de M. Pierre RICHARD, Directeur général adjoint de la Caisse des
dépdts, Président du directoire du Crédit Local de France, accompagné de Anne de
BLIGNIERES, chargée des relations avec le Parlement du groupe Caisse des
dépéts )
- Audition de Mme Héléne PLOIX, Directeur général adjoint de la Caisse des
. dépdts et consignations, chargée de la Direction des activités bancaires et
financiéres, accompagnée de Anne de BLIGNIERES, chargée des relations avec
le Parlement du groupe Caisse des dépéts

- Audition de M. Frédéric PASCAL, Président du groupe de la Société Centrale
Immobiliére de la Caisse des dépéts et consignations (SCIC)

- Déjeuner avec M. Pierre BEREGOVOY, Ministre d'Etat, Ministre de I'économie,
des finances et du budget

Mercredi 13 mai 1992
- Définition des orientations du rapport

Mardi 9 juin 1992
- Adoption du rapport
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CHAPITRE PREMIER

LE STATUT : UN TABOU (!) LARGEMENT FICTIF

En septembre 1991, la Caisse des dépdts a fété son 175e
anniversaire. Elle se référe volontiers & son enracinement dans
T'histoire. Elle tire une fierté compréhensible d'étre placée "sous la foi
publique” (2). Elle est 1égitimement attachée & un statut qui date de
1816, qui fait d'elle un “établissement spécial” (3) et la place ‘de la
maniére la plus spéciale, sous la surveillance et la garantie de
l'autorité législative " (4).

A.UNSTATUT HISTORIQUE

Exorbitant, le statut de I'Etablissement le 'soustrait a la
généralité des régles de tutelle et de contréle applicables aux
établissements publics " (5).

Le directeur général, nommé en Conseil des ministres, ne
peut étre révoqué (6) que sur demande motivée, directement adressée
au Président de la République, d'une commission de surveillance qui,
tout en représentant "l'autorité législative”, est composée
majoritairement de hauts fonctionnaires et dont les observations "ne
sont point obligatoires (7).

1.Tabou : du polynésien Tapu (interdil, sacré) : systéme dinterdiction de caractére
religieux-appliqué a ce qui est considéré comme sacré (ou impur) (Le Petit Robert).
2.Exposé des motifs de i ‘ordonnance du 3 juillet 1816.

3.Article 110 de la loi sur les finances du 28 avril 18186.

4.Article 115 de la loi sur les finances du 28 avril 1816.

5.Décision du Conseil Constitutionnel n® 89-268 DC du 29 décembre 1989 (voir plus
loin).

6.Article 102 de la loi sur les finances du 28 avril 1816 : "Il ne pourra étre révoqué
que sur une demande motivée de la Commission de surveillance directement adressée
auRoi.”

7.Article 113 de la loi sur les finances du 28 avril 1816 : "La Commission fera passer
au directeur général les observations qu'elle jugera convenables et qui, cependant, ne
seront point obligatoires pour lui”.
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De sorte qﬁe la surveillance de l'autorité législative est
fictive, ce qui ne signifie pas, a contrario, que la tutelle de l'exécutif
soit réelle. 2

En réalité, I'indépendance du directeur général est
double : vis-i-vis de la tutelle, grace & la Commission de surveillance,
qui fait office de ‘tout”en matiére de contrdle, mais égalenient vis-a-
vis de ladite Commission de surveillance.

Les commentateurs autorisés (?) expriment parfaitenieni:
cette derniére situation :

"Pour garantir encore les siretés de |'Etablissement dont elle lui

(NB. le directeur général) donne la direction, la loi le met & l'abri des
vues éventuellement arbitraires de la Commission de surveillance et
sauvegarde son initiative personnelle en décidant que les observations
qui lui sont faites par la Commission ne sont pas obligatoires pour le
directeur général.”

{

3
>

Le directeur général est ainsi "a l'abri des vues
arbitraires”, d'ou qu'elles viennant. :

Or, ce statut exorbitant du directeur général, qui résume
le caractére exceptionnel de 1'Etablissement lui-méme, tient:a une
cause historique dont les facteurs se sont inversés avec le temps.

Pourtant, la Caisse des dépdts pratique volontiers,
aujourd’hui plus que jamais, le “pélerinage aux sources". v

{Son 175e) anniversaire a été l'occasion, pour la Caisse dex dépbts

dun pélerinage aux sources, pour ceux qui nous rega>dent d'une
meilleure compréhension de la nature spécifique de cet établissement.

"Il a permis, en effel, de réaffirmer les deux principes originels qui
avaient présidé a la naissance de la Caisse des dépéts et consignations
el qui ont, sur cetle longue période, inspiré sa marche. La sécurité des

gestions lui fait obligation dassurer la plus haute protection aux;

dépéls et aux épargnes qui lui sont confiés ; elle n'a jamais failli a cette

mission, que lui rappelle sl était besoin la référence a la foi publique,
[rappée a nouveau sur sa devise.

-

1."Caisse des dépbts et consig:itions 1816-1986", page 22 (ouvrag. publié en
septembre 1988 par le service de l'information et de la communication internes de
lEtablissement).

-
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Y

"L 'uticité pour la Nation, c'est-a-dire le- bon emploi, au service du
développement du pays, d'une épargne de masse, constitue un objectif
symétrique ; la Caisse des dépébts l'a poursuivi d'une maniére
continuellement adaptée aux besoins des époques successives ; elle s'est
. toujours efforcée d'oeuvrer au service de lintérét général, du "bonheur
général"comme le disaient les fondateurs, en 1816"(1).

1. La sécurité [

. a) A lorigine : garantir les fonds consignés contre la
"banqueroute”de l Etat

A l'origine, ce statut trouve sa justification dans la
banqueroute de l Etat (2), c'est-a-dire dans son incapacité 4 hotorer ses
engagements et & désintéresser non seulement ses créanciers mais
également ceux qui avaient "consigné" des fonds dans les caisses du
Trésor. (

D'ou la naissance d'une Caisse d'amortissement de la
deite pour garantir que I'Etat remboursera ses créanciers.

Puis, d'une Caisse des dépdts et consignations pour
garantir que I'Etat remboursera les fonds qui ont été consignés dans
ses caisses, souvent par obligation judiciaire.

Enfin, d'une responsabilité éminente des deux caisses
- fusionnées a 1'égard des fonds collectés par les caisses d'épargne qui
naissent en 1837,

Cette épargne est fragile ; c'est celle de la "classe ouvriére"
dont ‘le sort et les moeurs"importent a 1'opinion publique, ou celle des
"marins qui reviennent avec de grcsses sommes dont ils ne savent que
faire et qu %ls gaspillent”(3),

1l s'agit d'encourager cette épargne qui n'intéresse pas les
banques, de la rémunérer et de la garantir, de protéger ces fonds
contre toute tentative de mainmise d'un Etat auv crédit chancelant.

D'ou l'indépendance. du directeur général et la
surveillance de 'autorité 1égislative.

1.Communication du directeur général & la Commission de surveillance sur
lexercice 1991 (préface au Rapport au Parlement).

2. "Banqueroute des deux tiers"en 1797.

3.Cité par Roger Priouret "La Caisse des dépéls en cinquante ans d'histvire
financiére", aux Presses Universitaires de France 1966 (page 90).

« k]
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b) Aujourd'hui : garantir les finances publiques contre
une défaillance de l épargne

Aujourd'hui, et fort heureusement, le crédit public est
considérable et la garantie de 1'Etat représente la siireté la plus
absolue : elle s'applique aux fonds des livrets A centralisés par la
Caisse des dépots. .

Aussi, aujourd'hui, la “foi publique” se résume a la
capacité de 1'Etablissement de faire en sorte que cette garantie de
I'Etat n'ait pas a jouer vis-a-vis des titulaires du livret A.

C'est en quelque sorte une responsabilité financiére
vis-a-vis de I'Etat et non plus une responsabilité morale vis-a-
vis des épargnants.

En d'autres termes, la Caisse des dépéts ne garantit
plus I'épargne contre une défaillance des finances publiques -
mais bien les finances publiques contre une défaillance de
I'épargne. '

L'intérét général s'attache désormais beaucoup plus a
I'emploi de la ressource qu'a la ressource elle-méme.

~ Comment expliquer sinon que le Gouvernement, qui fixe
de surcroit la rémunération du livret A, ait sélectionné parmi les
emplois possibles énumérés par la loi (7) le plus long, le moins liquide,
le moins rémunérateur et donc le plus dangereux : le financement du
logement social.

Dés lors que I'Etat garantit le livret A, il peut s'autoriser
une telle politique.

Mais dés lors que la mission de la Caisse est de faire en
sorte que cette garantie ne joue pas, il est évident que 1'Etat ne
saurait se désintéresser de la direction de I'Etablissement et tolérer sa
totale indépendance : les conséquences budgétaires d'une éventuelle
défaillance sont en effet incalculables.

Ainsi, 1a Caisse des dépéts est placée désormais dans
une logique d'entreprise publique classique. A la différence
toutefois qu'elle constitue a elle seule une sorte de "budget-bis",
celui du logement social, alimenté par une ressource
défiscalisée, le livret A.

1.Article 19 du Code des caisses d'épargne.
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Cette derniére situation peut justifier, non point
I'indépendance du directeur général, mais son contréle renforcé par le
Parlement.

~ ) \

2. L'utilité

"La Caisse est-elle utile? Cette question que se pose le
directeur général (1) traduit une ambition étonnamment modeste.

Le plaidoyer est facile et la légitimité n'est pas douteuse
qui découlerait de la seule réponse affirmative a cette question.

Il est permis d'espérer, en effet, que toute entreprise,
privée ou publique, présente ce caractére d'utilité et, allant plus loin,
que toute entreprise, fut-elle privée, détienne une parcelle d'intérét
général,

L'évolution de la mission centrale de I'établissement,
de méme que le fondement aujourd'hui de sa légitimité telle que
la voit son directeur général, conduisent effectivement a
considérer qu'une réflexion sereine sur le statut de la Caisse
des dépots n'a rien d'iconoclaste.

1.Cf. M. Robert Lion, introduction au rapport au Parlement pour l'exercice 1990 :

"Il est bon qu'en 1990 a nouveau, la confiance nous ait été témoignée, que lon
apprécie notre contribution actuelle a la sécurité de l'épurgne ou au financement du
logement ou a la modernisation de la place de Paris, que la déontologie appliquée a
nos gestions finariciéred constitue aujourd’hui une référence, que les services que
nous rendons soient pour le moment.recherchés, et que notre groupe ait élargi lan
passé -de méme qu'il est en voie de le faire en 1991 - ses parts de marché. Cela signifie
qu b ce jour, la Caisse des dépits est utile. Mais cela ne suffit pas.

"Notre ambition est de consolider et d'étendre cette utilité dans lavenir et dans
l'espace : étre durablement-reconnue comme un serviteur efficace, parfois
irremplagable, de la société frangaise ; travailler de meniére performante et profitable
a l'échelle internationale. Ainsi, la Caisse des dépbts et son groupe demeureront
légitimes : plus que lancienneté, plus que le statut, l'utilité est la seule légitimité qui
vaille.”




-18 -

B.UN STATUT ALIBI : ABSENCE DES CONTROLES
TRADITIONNELS

t

Le statut “particulier” de 1'Etablissement, notamment le
fait qu'il soit placé en théorie sous le contrdle du Parlement, a conduit
a le dispenser du droit commun des contréles s'appliquant aux
entreprises publiques ou aux établissements de crédit. De méme, la
Caisse des dépdts serait dans une situation tout a fait exceptionnelle
au regard des contributions financiéres normalement attendues d'un
“groupe financier"”,

1. Le contrdle de la Cour des comptes

<

(

a) Ledispositif restrictif de la loi de 1967 sur le contréle de
la Cour des comptes 4

Le "noyau dur” de la Caisse des dépéts, sa Section
générale, échappe au droit commun du contré)le de la Cour des
comptes prévu par la loi du 22 juin 1967.

C'est au nom du "statut spécial” de I'Etablissement, c'est-
a-dire son controle "particulier” par le Parlement, que... le Parlement
a d@t renoncer a légiférer en la matiére.

I1 revient, en effet, & un décret en Conseil d'Etat de
préciser les conditions dans lesquelles le contrdle de la Cour
s'exerce (1).

Article 13 de la loi n® 67-483 du 22 juin 1967
relative a la Cour des comptes

Les conditions dans lesquelles le contréle de la Cour des comptes, prévu par

la présente loi, s ‘exerce sur les opérations de la Cuisse des dépédts et consignations sont

fixées par un décret en Conseil d'Etat, compte tenu du stalut spécial de cet établissement.

o2

1.Voir ci-dessous les conditions dans lesquelles ce pouvoir réglementaire s'‘exerce sur
proposition de la Commission de surveillance.

S
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Longtemps, la Cour des comptes s'est cantonnée au seul
controle juridictionnel des comptes de la Section générale. Seules les
filiales, et notamment C3D, considérées comme des entreprises
publiques traditionnelles, faisaient 1'objet d'un contréle de droit
commun comportant une "vérification de la gestion”,

b) Les difficultés du controle effectif

De fait, lorsque la Cour a estimé indispensable d'étendre
son contrdle plein et entier 4 certaines activités de la Section
générale, elle s'est heurtée pour le moins a quelques réticences.

En témoignent les difficultés rencontrées par les
rapporteurs de la Cour pour mener 4 bien leur enquéte sur la
Direction des activités bancaires et financiéres de la Caisse (DABF) :

"Le président de la troisiéme Chambre a abordé les difficultés

. rencontrées par les rapporteurs de la Cour lors de leur enquéte. Une
note du directeur général adjoint de la Caisse des dépbts datée du §
octobre 1989 a défini des régles rendant extrémement difficiles le
travail des rapporteurs : procédure écrite, autorisalion préalable
donnée par la hiérarchie a tout entretien avec les responsables des
services, présence de la hiérarchie a ces entrevues. '

"Par ailleurs, les rapporteurs ont rencontré des obstacles a la
communication de certains documents (pactes d'actionnaires
notamment) justifiant lintervention du Procureur général de la Cour.
Laccés aux documents relalifs aux opérations des organismes de
placement collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM) gérés par la Caisse
leur a élé refusé, au motif que ces opérations concernaient des
personnes privées, en dépit de lintérét a vérifier l'étanchéité entre des
opérations menées pour le compte des OPCVM et celles propres a la
DABF. Ils ont pu, en définitive, procéder par sondage.” (1)

¢) Un régime inutilement confidentiel

Si, désormais, la Caisse des dépdts dans son ensemble fait
I'objet d'investigations approfondies comportant une appréciation de
ses comptes et de sa gestion, les rapports que la Cour élabore & partir
de ces enquétes corﬁlservent un caractére confidentiel.

1.Compte rendu de l'audition de M. Michel Duval, président de la 3¢ Chambre de la
Cour des comptes - Commission des finances - 23 avril 1991.
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En effet, ces observations ne peuvent étre retenues pour le
“rapport public"de la Cour, adressé au Président de 1a République, et
présenté au Parlement (?) lors d'une séance publique solennelle au
cours de laquelle le Premier président de la Cour des comptes ie
dépose sur le Bureau de chaque Assemblée. '

Il peut sembler étonnant, la encore, que le Parlement
ne puisse pas prendre connaissance des observations de la
Cour sur la Caisse des dépots au motif que cette institution est
placée sous sa surveillance. '

D'autant que la Commission de surveillance elle-méme a
rencontré les plus grandes difficultés pour obtenir communication des
relevés de constatations dont elle est pourtant officiellement
destinataire.

Article 14 du décret n®73-733 du 5 aotil 1973
portant réglement d’'administration publique relatif au contréle
de la Cour des comptes sur la Caisse des dépdts et consignations

Les observations ou les suggestions d'amélioration et de ré[ormé présentées par la
Cour des comples sont portées a la connaissance de la commission de surveillance et du
directeur général de la Caisse des dépébts et consignations ainsi que, le cas échéant, des
ministres que ces observations ou suggestions peuvent intéresser.

* Sl y a lieu, elles font l'objet de communications particuliéres au Président de la
République, au Premier ministre et aux présidents des assemblées parlementiares.

En janvier 1991, la Cour des comptes adressait au président de la
Commission de surveillance un "relevé de constatations sur les compltes et la gestion
de.la Direction des activités bancaires et financiéres (DABF) de la CDC et certaines
de ses filiales " (?) assorti d'une note indiquant que la Cour apprécierait de connaitre-
les suites susceptibles d'étre réservées a ces observations, notamment en ce qui
concerne les précautions qui permettraient a l'avenir de préserver I'indépendance
de gestion des fonds d'épargne. .

1.Article 11 de la loi du 22 juin 1967.
2.Adopté par la Cour les 15 et 23 novembre 1990.

0
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Ce n'est &ue le 13 mars 1991, gprés plusieurs interventions de votre
Rapporteur (/) et aprés avoir affirmé dans un premier temps ne pas avoir regu le
rapport (?), que le président de la Commisiion de surveillance consentait a le
corimuniquer aux membres de la Commission.

La raison, semble-t-il, de cette rétention initiale tenait, compte te’n{l
du caractére confidentiel du document, au souci du président de la Commission de
surveillance de ne pas le livrer & une "Targe diffusion”.

Un an plus tard, la Cour des comptes adressait a la Commission de
surveillance un nouveau relevé définitif de constatations, cette fois, "sur
lintervention de la Caisse des dépéts et consignations dans la Société immobiliére de
gestion et de participation (SIGP), juillet 1988-septembre 1989 " (4).

A l'initiative du directeur général de I'Etablissement, ce rapport était
remis aux membres de la Commission dés le 11 février 1992 (4).

Il est vrai que la Cour avait pris la précaution d'adresser son rapport
en aulant d'exemplaires que de membres de la Commission de surveillance,
donnant par 13 méme une solide indication de la procédure qu'elle souhaitait voir
adopter.

Indubitablement, en un an, le président de la Commission de
surveillance s'est rangé & une position plus conforme au droit et aux prérogatives de
l'institution, -sous réserve qu'il eit été plus séant que l'initiative d'une telle
communication vienne de lui-méme et non du directeur général de 1a Caisse (5).

. Force est de constater que la "Targe diffusion”du rapport de la Cour ne
s'esl accompagnée jusqu'a ce jour d'aucun commentaire public, ni sur l'existence du

1.Représentant le Sénat a la Commission de surveillance.

2. Affirmation formellement démentie par le Président de lu 3¢ Chambre de la Cour
lors de son audition par la Commission des finances le 23 avril 1991.

3.Adopté par la Cour des comptes le 12 décembre 1991.

4.Cetle communication est ainsi relatée dans le compte rendu de la réunion de la
Commission de surveillance du 11 février 1992 ; '

"Rapport de la Cour des comptes sur la SIGP"

"Le Président indique que ce rapport est remis & lu Commission de surveillance
suivan! la_proposition que lui en a_faite le directeur général. Il rappelle que la
Commission de surveillance avait évoqué ce dossier a plusieurs reprises en 1988,
1989 et 1991. ¢

"I insiste sur le caractére d extréme confidentialité de ce rapport, qui a été porté ala
seule connaissance du ministre de l'économie, du président de la Commission de
surveillance et du directeur général, el gui est maintenant entre les mains de chacun
des membres de la Commission de surveillance.

5.Voir note (2) ci-dessus et lettre du directeur général au président de la Commission
de surveillance en date du 7 février 1992 : "Je sais que ce dossier demeure sensible

aux yeux de certains membres de votre Commission. Je vous suggére donc que ce
document soit porté @ la connaissance de chacun de ses membres". <

wr
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document, ni sur son contenu, c'est-a-dire, pour étre clair, qu'elle n'a donné lieu &
aucune "fuite”,

Votre Rapporteur y fait bridvement référence (!) en tant que le relevé
des constatations de la Cour pose & nouveau la question de la compatibilité entrc les
opérations de banque d'affaires menées par la Caisse et la mission qui lui est
assignée de gérer les fonds d'épargne.

Force est de constater également que les questions de la Cour laissées
sans réponse n'en ont pas re¢u davantage de la part, de la direction générale de la
Caisse lors de la réunion de la Commission de surveillance (2) consacrée a I'examen
de ce relevé de constatations. -

A dire vrai, rien ne s'oppose a ce que les observations de la
Haute juridiction portant sur la Caisse des dépdts puissent figurer au
rappori public. L'activité de I'Etablissement n'est pas
fondamentalement plus “sensible” que celle d'un groupe industriel
d'armement comme Thomson ou d'une grande banque comme la BNP.

Pour l'efficacité du contrdle, il est toujours préférable que
les questions, surtout si elles sont restées sans réponse, soient
publiques.

Il est peu probable, en outre, que les parlementaires ou les
magistrats de la Cour, membres de la Commission de surveillance,
considérent qu'il serait porté ombrage a leurs prérogatives'si la
Caisse des dépots était soumise au contréle de la Cour des comptes
dansdes conditions de droit commun.

Enfin, la “foi publique” semble bien peu compatible avec .
la confidentialité.

2. Le contrdle de la Commission bancaire ,

De méme, la Caisse des dépdts et consignations a été
exclue du champ d'application de la loi bancaire (3).

A nouveau, la loi a renvoyé a un décret en Conseil d'’Etat
“les conditions dans lesquelles les réglements du Comité de la
réglementation bancaire peuvent, sous réserve des adaptations
nécessaires, étre étendus a la Caisse des dépots.

1.Voirci-aprés.
2.Réunion du 24 mars 1992.

3.Loi n°84-46 du 24 janvier 1984 relative a l'activité et au contréle des établissements
de crédit.
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Saisi d'un recours portant sur le bien-fondé de cette
exclusion, le Conseil Constitutionnel confirmait qu'il était justifié que
la Caisse "soumise par son statut au contréle du Parlement, ne soit pas
soumise au régime de droit commun des établissements de crédit”.

Décision n° 83-167 DC. du 19 janvier 1984

"Considérant que larticle 8, alinéa premier, de la loi énonce que le
Trésor public, la Banque de France, les services financiers de la posle, lInstitut
démission des départements dQutre-mer, l'Institul d'émission dQutre-mer et la _
Caisse des dépéts et consignations sont exclus du champ d'application de la loi ;
qu'en veriu de l'alinéa 2, ces institutions et services peuvent effectuer les opérations de
banque prévues par les dispositions législatives et réglementaires qui les régissent ;
que lalinéa 3 dispose que les réglements du comité de la réglementation bancaire
peuvent, sous réserve des adaplations nécessaires, et dans les conditions fixées par
décret en Conseil d'Etat, étre étendus aux services financiers de la poste, a la Caisse
des dépéls et consignations et aux comptables du Trésor assurant le service de dépéts
de fonds de particuliers(...)"

"Considérant que les services el organismes exclus du champ
d'application de la loi, en vertu du premier alinéa de larticle 8, ont le caractére soit de
services de l’Etat, soit d'instituts démission exergant des prérogatives de puissance
publique et pour ce motif dépendent étroitement de l'Etal, soit, en ce qui concerne la
Caisse des dépéls et consignations, d'un organisme soumis par son statut au contrile
du Parlement ; que ces trails spécifiques justifient que ces institutions et services, qui
ont toujours été reconnus aptes a effectuer des opérations de banque, ne soient pas
soumis au régime de droil commun des établissements de crédit : qu'au demeurant,
cerlains d'entre eux, qui effectuent des opérations de banque dans les mémes
conditions que les établissements de crédit, seront soumis, aprés les adaptations
nécessaires aux réglements du comité de la réglementation bancaire.”

La encore, il est peu probable que les parlementaires
membres de la Commission de surveillarice, non plus que le
Gouverneur de la Banque de France, membre également de cet
organisme, s'estimeraient diminués qu'un contrdle de la Commission
bancaire puisse, le cas échéant, attirer leur attention et renforcer leur
vigilance sur I'Etablissement qu'ils doivent surveiller.

Il est vrai, toutefois, que l'application de la loi bancaire a
la Caisse des dépots exigerait que "deux personnes au moins”-et non
plus le directeur général, seul- déterminent de maniére effective
l'orientation de I'activité de 1'Etablissement (7).

1.Article 17 de la loi bancaire : "La détermination effective de l'orientation de
lactivité des établissements de crédit doit étre assurée par deux personnes au moins"”.
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& 3. Le contrdle de I'Etat actionnaire

La Caisse des dépdts n'est pas soumise de droit & I'impdt
sur les sociétés. Un "simple accord” (1) entre le directeur général et le
ministre des finances la conduit & acquitter une contribution qualifiée
de "volontaire",

De méme, le Conseil Constitutionnel a-t-il considéré que
le versement a 1'Etat, prévu par la loi, d'une fraction de son résultat
net, ne peut étre effectué "“sans l'accord de la Caisse des dépols",

a) Une contribution "volontaire"”

Selon la formule traditionnelle soumise & la Commission
de surveillance, lors de sa réunion annuelle consacrée a ce point
d'ordre du jour, la contribution représentative de 1'impo6t sur les
sociétés est "volontaire".

"Chaque année, ['Elablissement verse une conlribution volontaire
représenlative de l'impodt sur les sociétés calculée & partir des résultats
de la Section générale. Jusqu'en 1960, cette contribution était fixée
forfaitairement par accord avec la direction du Trésor. Depuis cette
date, la Commission de surveillance a admis qua tlitre d information,
la Cuisse des dépéts calculera la somme dont elle serait redevable si elle
élait, comme un élablissement a caractére industriel et commercial,
soumise a limpét sur les sociétés ; la Commission de surveillance
demeure libre de déterminer chaque année la mesure dans laquelle le
Trésor participera aux bénéfices réalisés par la Caisse des dépéts, mais
lion soit au moins égale

elles
au versement gui résulterait de l'application de l'impo6t sur les sociétés.
Depuis 1983, la contribution volontaire fait l'objet de versements
d'acomptes (2). .

On observera que cette contribution n'est pas méme
considérée comme un "impét volontaire”, mais comme une
participation du T'résor aux bénéfices réalisés par la Caisse, que
la Commission de surveillance demeure libre de fixer, tout en
s'engageant a faire en sorte qu'elle soit au moins égale au versement
qui résulterait de l application de l imp6t sur les sociétés " '

1.Cf. intervention de M. Michel Charasse, citée paée 26.
2.Annexe au rapport au Parlement sur l'exercice 1990 (juin 1991), page 19.
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Ainsi, au titre de l'exercice 1990, la contribution
“volontaire” s'établissait, selon les calculs des services, a
734.970.114,80 francs. Le président de la Commission de surveillance
a tenu a arrondir ce montant a 735 millions de francs et & gratifier, ce.
faisant, le budget de I'Etat d'une recette supplémentaire de 29.885,20
francs, afin de “marquer le caractére volontaire de cette

contribution"(1).
%

La loi de finances pour 1990 a mis fin a cette notion de
"quasi bénévolat”, en confirmant lé principe d'un versement annuel
d'une "contribution représentative de l'imp6t sur les sociétés”,

Article 41 de la loi de finances pour 1990
du 29 décembre 1989

La Caisse des dépéts et consignations verse chaque annde a L'Etat, sur le résultat net
de son activilté pour compte propre, aprés paiement d‘une contribution représentative de l'impét
sur les sociétés, une fraction de ce résullat net, déterminée aprés avis de la Commission de
surveillance de l'établissement saisie par le directeur générdl dans le cadre des lois et
réglements fixant le statut de l ‘élablisement.”

En juin 1991, la Caisse des dépdts considérait encore :

-que sa contribution représentative de l'impét sur les
sociétés était toujours 'volontaire”, alors qu'elle était explicitement
inscrite dans la loi depuis décembre 1989,

- que cette contribution était toujours une participation du
Trésor aux bénéfices, alors que la méme loi de finances avait instauré
parallélement une forme de dividende.

b) Un dividende "accordé”

L'instauration de ce 'versement” par la loi de finances
pour 1990 a permis au Conseil Constitutionnel, saisi du texte de loi,
de souligner 4 nouveau la spécificité de la Caisse des dépots:

1.Cf. procés-verbal de la réunion de la Commission de surveillance du 11 juin 1991
(-1V- Résultat de lu Section générale, fixation du montant de la contribution
volontaire pour 1990 et détermination du montant du versement a l'Etat) : "Le
Président propose en conclusion que le montant soit arrondi a 735 millions de
francs pour marquer le caractére volontaire de cette contribution ; ce chiffre est pris
en compte par le directeur général".

Le directeur du Trésor, au nom du Gouvernement, s'est abstenu, semble-t-il, de
remercier le président de cet arrondi véritablement spontané et de la contribution
qu il représente au respect des grands équilibres budgélaires.
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. Décision n° 89-268 DC du 29 décembre 1989

"Considérant que le versement en cause est déterminé "apreés avis de la
Commission de surveillance de l étaublissement saisie par le directeur général, dans le
cadre des lois et réglements fixant le statut de létablissement”; que la Caisse des
dépits a été dotée par la loi du 28 avril 1816 qui l'a instituée el par les textes
subséquents d'un statut particulier qui la place "sous la surveillance et la garantie de
lautorité législative™; que ce statut la soustrait & la généralité des régles de tutelle et
de contréle applicables aux établissements publics ; qu'ainsi, la détermination du
versement dont le principe est posé par lautorité législative, ne peut étre effectuée
sans laccord de la Caisse des dépots ; qul su(® de la que le versement dont il s‘agit
n'a pas le caractére d'une imposition ; que, dés lors, le moyen tiré de la violation de
larticle 34 de la Constitution est sans valeur ;"

,l B 9

Ainsi, selon une interprétation extensive de la Caisse, de
méme que la “contribution représentative de limpét sur les sociétés"
est acquitté par elle volontairement, le dividende prélevé sur son
résultat ne peut I'étre sans son accord.

Cet accord ne saurait étre formulé par la Commission de
surveillance qui n'émet que des avis, comme le rappelait trés
clairement le ministre délégué chargé du budget (1) :

"M. Michel Charasse, ministre délégué : (...) L'interprétation

traditionnelle du statut de la Caisse rend effectivement possible
linstauration de cette rémunération par un simple accord entre mon
collégue et ami le ministre de l'économie et des finances et le directeur
général de la Caisse des dépdts et consignations. C'est d ailleurs par ce
moyen qu a été créée, en 1961, la contribution représentative de l impét
sur les sociélés. '

"M. Roger Chinaud, rapporteur général : Aprés avis de la commission
de surveillance. .

"M. Michel Charasse, ministre délégué - Oui, mais il ne s agit que d'un
avis ; la commission de surveillance n'a-pas le pouyoir de s'opposer. (...)
Elle a le pouvoir de donner un avis négatif, certef!, mais un avis ne lie

”

pas.

Dans ces conditions, il semble que le Conseil
Constitutionnel et le ministre délégué s'accordent pour considérer que
c'est le directeur général de I'Etablissement qui donne 1'accord de la
Caisse des dépéts a ce dividende quand bien méme la Commission’ de
surveillance émettrait un avis défavorable.

1.JO. Débats Sénat, séance du 24 novembre 1989 (Examen du projet de loi de
finances pour 1990, page 3735). ,

\}\
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Seul cet accord du directeur général, qu'il donne seul,
permet, pour reprendre l'expression du Conseil Constitutionnel,
"deffectuer la détermination du versement"(sic).

C. UN STATUT PERVERTI : REFUS DES CONTROLES
PARLEMENTAIRES

De fait, le "corps social Caisse des dépéts " (1) a horreur des
interventions du Parlement lorsqu'elles ne sont pas maitrisées et
"médiatisées” par le canal d'une commission de surveillance au sein
de laquelle les parlementaires sont minoritaires (2) et dont ‘les
observations ne sont point obligatoires".

1. La Commission de surveillance : le "monopole de
I'autorité législative”

Le contréle du Parlement, sous. lequel
I'Etablissement est placé, conduit paradoxalement celui-ci a
entendre proscrire la mise en oeuvre, par le Parlement, des
procédures traditionnelles de contrdle que les textes lui
reconnaissent.

a) Au-dessus des commissions de contréle

La création, le 20 décembre 1988, de la commission de
contrdle sénatoriale sur l'affaire Société Générale (3) conduisait la
Commission de surveillance de la Caisse des dépdts a rappeler ses
prérogatives et sa mission en des tewnes ainsi résumés dans un
communiqué de presse de son président () : N

"La Commission de surveillance de la Caisse des dépéls et
consignations s'est réunie le 4 janvier 1989, a l'initiative de son
président, M. Christian Pierrei. Elle a délibéré sur la situation créée
par la constitution, par le Sénat, d'une commission de contréle de

1.Pour reprendre l'expression de son directeur général, cf. note 3 page 7.

2.Le Sénat n'ayant lui-méme qu'un représentant sur les 12 membres de la
Commission de surveillance.

3.Commission de contréle de laction des organismes publics ayant trait a des
opérations financiéres portant sur le capital des sociétés privatisées.

4.Communiqué de presse du 5 janvier 1989.
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laction des organismes publics, dont la Caisse des dépits, ayant trait a
des opérations financiéres portant sur le cepilal des sociélés privatisées.

"La Commission de surveillance a rappelé qu'elle est elle-méme
lémanation des deux Chambres composant le Parlement, "soi:s~ la
surveillance et la garantie” duquel la loi a placé la Caisse des dépéts.
Cette loi donne a la Commission de surveillance des pouvoirs de
contréle étendus, qu elle exerce effectivement, en particulier a l'occasion
de ses réunions bi-mensuelles, ou plus souvent lorscue lactualité le

commande.

““*En conséquence, la Commission de surveillance a émis le souhait que
les droits el prérogatives de la Commission de contréle sénatoriale, a
laguelle la Caisse des dépdts prétera hicn entendu son concours,
s'exercent dans le respect des le.‘;'fgi.;‘:«i':;'z;"%'islati(s qui_régissent

. . . Uik hriy Sy
Lorganisation et le fonctionnement dé-igblissement, de sorte que le

contréle et la garantie confiés par le loi au Parlement loui entier ne
soient pas remis en cause. En particulier, la Commission de
surveillance de la Caisse des dépéts a considéré que la pratique la plus

efficace serait que toule demande de renseignement ou de document
adressée au directeur général, de méme que toute réponse que celui-ci

fermulerait, transite sous son couvert et que son président ou un
membre désigné par lui, assiste a toute audition que la Commission e
contréle estimerait utile.

v

"La Commission de surveillance a adopté cette résolution a
l'unanimité des membres présents.

"Elle a, dans les mémes conditions, réaffirmé sa confiance dans laction
menée par le direcleur général, les directeurs et le personnzl de
l'établissement.” )

~

b) En marge des missions d'information et des groupes de
travail

Deux ansvplus tard, la décision envisagée par la
Commission des finances (/) de constituer en son sein le présent
“groupe de travail sur la Caisse des dépdts et consignations entrainait
une réaction peu différente sous la forme d'une lettre du président de
la Commission de surveillance a4 M. le Président du Sénat (2) :

*A loccasion de lexamen par la Commission des finances duv Sénat
d'un rapport de la Cour des comples relatif a la Caisse des dépébts et

N

1.Décision prise en définitive le 24 avril 1991. .

3 .
2.Voir, en annexe IV, copie de cette letire en date du 23 avril, dont . le Président du
Sénat a bien voulu autoriser la publication.

~
i,v':\‘
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2 B v
consignations, la création d'une mission d'information sur cet
établissement pourrait étre envisagée.

"J'ai U'honneur de vous rappeler que la Caisse des dépéts est,
précisément, placée sous la "surveillance et la garantie"” du Parlement,
suivant les termes de sa loi fondatrice du 28 avril 1816. Ces fonctions
sont exercées par la Commission de surveillance que je préside
actuellement. Celte insiance peut étre regardée comme l'émanation du
Parlement et, comme vous le savez, tant le Sénat que l'Assemblée
nationale y sont représentés. Toutes. les informations que peuvent
souhaiter les assemblées parlementaires peuvent étre odlenues par
leurs représentants.

“Une mission dinformation, doublant la Commission de surveillance,
me semble, dans ces conditions, de nature a contester l'autorité de cette
derniére et a contrarier l'évolution du réle qu'elle s'est donné. Je crois
préférable que le Sénat, s il souhaite parfaire son information au-dela
de ce que son représenlant & nolre commission lui apporte & ce sujet,
veuille bien prendre la voie, plus conforme aux dispositions
institutionnelles applicables a la Caisse des dépébts, d ‘une saisine de la
Commission de surveillance.

"En ma qualité de président de celle instance, je me liens a volre
disposition et a celle du Sénat dans cette éventualité.”

Ainsi, par deux fois en l'espace de deux ans, s'est trouvée
développée la théorie selon laquelle chacune des chambres du
Parlement serait interdite de réflexion sur la Caisse des dépots au
motif que celle-ci est placée "sous la surveillance et la garantze" du
Parlement et que cette fonction est exslusivement exercée par la -
Commission de surveillance, laqu dlle n'est composée que
minoritairement de parlementaires et dotée simplement d'un pouvoir
d'avis non obligatoires.

c) Le "Z:vit de message”(1) du Directeur général

. Cette conception du réle de la Commission de surveillance
et l'inversion qu'elle traduit des liens entre 1I'Etablissement et-le
Parlement finit par déteindre sur le directeur général lui-méme.

Ainsi, lorsque le directeur général est entendu par une
commission parlementaire, ce n'est pas parce que cette derniére lui

1.Cf. article 18 de la Conslitution : "Le Président de la République communique avec
les deux assemblées du Parlement par des messages qu il fa:{ lire et qui ne donnent
lieu @ aucun débat”. .
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7%

demande de venir s'expliquer, c'est parce qu'il "souhaite étre
entendu "(1), voire qu'il exige de l'étre (2). ‘

¥

2. La Caisse des dépdts et 1a loi

a) Une préférence pour le pouvoir réglementaire

Le statut juridique de la Caisse des dépots est resté quasi-
inchangé depuis 1816 et les interventions du législateur ont eu pour
objet essentiel de I'exclure du champ d'application des lois : ainsi en a-
t-il été (voir ci-dessus) de la loi relative a la Cour des comptes ou de la
loi relative a I'activité et au contrdle des établissements de crédit.

Ces lois ont renvoyé au pouvoir réglementaire le soin de
déterminer les conditions dans lesquelles elles pouvaient s'appliquer
a la Caisse des dépots. ’

Or, ce pouvoir réglementaire s'exerce lui-méme en théorie
“sur proposition” de la Commission de surveillance de
I'Etablissement. La base juridique de cette situation se trouve dans
I'article 111 de la loi sur les finances du 28 avril 1816.

1.Cf. Note dinformation interne de la Caisse des dépéts en date du 20 janvier 1989
évoquant "la .communication du Directeur général devant la Commission des
finances du Sénat, devant laquelle il avait souhaité étre entendu, en décembre 1988";
cetle communication était jointe a lu note.

2.Cf. Lettre de M. Robert Lion a M. le Président de la Commission des finances en
date du 23 avril 1991 : "Vous avez estimé ulile de procéder a laudition de M. Michel
Duval. Je m'élonne et regretle que vous n'ayez pas jugé nécessaire, en toute équité,
d'entendre les, réponses de mon Etablissement aux questions soulevées. La bonne
information de votre commission aurait été ainsi mieux, et plus équitgblement,
assurée puisqu 'aucun élément de réponse en provenance de la Caisse des dépéts ne se
trouve, faute d'une telle audition, portée a sa connaissance. Je suis, bien entendu, a la
disposition de la Commission des finances". (Voir copie de celte lettre en annexe IV
ainsi que la réponse de M.Christian Poncelet,\président de la Commission des
finances, dont il a’bien voulu autoriser la publication).

"
&7
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Article 111 de la loi sur les{inances du 28r\)avril 1816

Cel établissement (1) est soumis a la méme surveillance et aux mémes régles de

responsabilité et de garantie que la nouvelle Caisse d'amortissement instituée par la présente
loi.

Il sera organisé par une ordonnance rcyale, sur la proposition des commissaires

surveillants mentionnés en larticle 99 de la présente loi.

1. La Caisse des dépéts et consignations. v

Ainsi, il est paradoxal qu'un établissement placé
sous le contrdle du Parlement échappe largement au pouvoir
législatif par le biais de renvois purs et simples & des décrets en
Conseil d'Etat, lesquels sont en principe tenus par les
propositions de la Commission de surveillance.

. On comprend mieux, dans ces conditions, la préférence de
I'Etablissement pour un tel pouvoir réglementaire "lié" et a contrario
sa réticence a l'égard des interventions du pouvoir législatif.

Aussi, lorsque I'intervention de ce dernier ne peut étre
évitée, 'Etablissement se montre-t-il particuliérement vigilant.

b) Une prédilection pour "l'auto-réforme"”

A la différence des textes réglementaires, les projets ou
propositions de loi visant la Caisse des dépdts ne sont pas soumis au
pouvoir de proposition de sa Commission de surveillance.
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Ainsi, le projet de loi portant réforme de la Caisse
Nationale de Prévoyance (CNP) (1) ne comporte-t-il en ‘visa” que
I'article 39 de la Constitution (2).

Pourtant, la réforme de 1a CNP est annoncée par la Caisse
elle-méme en octobre 1991, le Conseil des ministres se contentant
d'“acter’ un peu plus tard (février 1992) le projet de loi "voulu” par
I'Etablissement :

- "La CNP prépare sor évolution statutaire.

"La Caisse Nationale de_Prévoyance (CNP), Etablissement public
industriel et commercial (EPIC), géré par la Caisse des dépéts et
consignations, va_se transformer en société anonyme et ouvrir son
capital a des investisseurs extérieurs.

"Annoncé le 3 octobre dernier par Edmond Alphandéry, président de la
Commission supérieure de la CNP, le projet de réforme comporte deux
étapes principales, dont le déroulement a été rappelé par Pierre Darnis,
directeur général dela CNP"(3).

¥

- "La réforme continue du groupe en 1991 : des avancées importantes

"En ce sens, une réforme de la CNP, préparée en 1991, voulue par la
Commission de surveillance de la Caisse des dép6ts el par la Direction
générale, comme par les instances dirigeants, de la CNP, a été actée
dans un projet de loi adopté par le Conseil des ministres, débul
1992 (1)

¢) Une attitude restrictive face aux initiatives du
Parlement (5)

A fortiori, lorsque le Parlement ne s'est pas contenté
d"acter”" une disposition "voulue” par 1'Etablissement, ce dernier ne
saurait se sentir lié par une telle initiative.

1.Projet de loi n° 2560 enregistré a l'Assemblée nationale le 23 janvier 1992, portar/?
adaptation au marché unique européen de la législation applicable en matiére
dassurance et de crédit.

2.Article 39 de la Constitution : "Linitiative des lois appartient concurremment au
Premier ministre et aux membres du Parlement. Les projets de loi sont délibérés en
Conseil des ministres apreés avis du Conseil d'Etat et déposés sur le bureau de l'une
des deux assemblées. (...)

3.Caisse des dépéts Information (31 octobre 1991).
4.Caisse des dépéts Information (février 1992).

5.Voir Annexe IIl "La publication des procés-verbaux des séances de la Commission
desurveillance”.

k
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Ainsi, sur amendement d'origine parlementaire (1), la loi
du 10 juillet 19921 portant réforme des caisses d'épargne et de
prévoyance a prévu la publication des procés-verbaux des réunions de
la Commission de surveillance en annexe de son rapport au
Parlement.

Face a cette initiative, la Commission de surveillance a
tenu a poser ses propres régles avant méme l'adoption définitive du
texte par le Parlement.

Elle donne en second lieu du texte de la loi une
interprétation étonnemment restrictive puisqu'elle a débaptisé ses
procés-verbaux devenus désormais "comptes rendus"” tandis qu'ont
été constitués, pour satisfaire dans la forme l'obligation légale, des
procés-verbaux ‘ad hoc” qui s'apparentent parfois & un sommaire
rabougri des précédents.

L'"épreuve de vérité"est renvoyée au rapport sur l'exercice
de 1992 (publié en juin 1993) car les procés-verbaux de 'année 1991
annexés au rapport de cet exercice (juin 1992) ne satraient étre, sans
ridicule, trés en-de¢ca de la version déja publiée dans un rapport
parlementaire.

¥}

1.Edmond Alphandéry, député, membre de la Commission de surveillance de la
Caisse des dépéts, président de la Commission Supérieure de la CNP.

(3
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CHAPITRE II

LA REFORME : ALLER PLUS LOIN?

La "réforme" de la Caisse des dépots est désormais un
théme acquis et une préoccupation largement partagée. Il n'y a pas,
pour autant, semble-t-il, de consensus avoué, ni sur la méthode, ni sur
la physionomie future de I'Etablissement.

' Le "corps social "de la Caisse des dépdts incline peu, on l'a
vu, a une réforme législative.

Certaines des personnalités auditionnées par le groupe de
travail soulignent le danger majeur que comporterait, selon elles, une
réécriture par la loi du statut de la Caisse : une remise en cause de
I'institution et de sa périphérie (livret A et dépot des notaires) par les
instances communautaires. ’

De leur point de vue, la meilleure protection de
I'Etablissement reste son passé et son opacité.

Cette position semble quelque peu en contradiction avec
les efforts méritoires déployés par le directeur général pour accroitre

la "lisibilité"” de la Caisse, voire passablement antinomique de ses
interventions parfois "fracassantes"(1).

La "réforme continue”, qualifiée également de “forte” (2),
vécue par I'Etablissement n'est pas sans ambiguité.

S'agit-il seulement de 'jeter du lest"” dans les tourmentes
qu'a connues l'institution depuis trois ans ou encore de faire en sorte
que "tout change pour que tout continue"(3)?

1.Cf. audition de M Robert Lion : "Bien entendu, lu Caisse doit pouvoir intervenir
dans des cas d'interél général et méme s il le faut de maniére fracassante et visible".

2.Cf. uudition de M. Robert Lion. ,

3."Si nous voulons que tout continue, il faut que d'abord tout change kst-ce clair ¢"
Giuseppe Tomasi di Lumpedusa - Le Guépard - (Le Seuil, 1959)

-
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Ou s'agit-il d'engager les réformes nécessaires a la
constitution -d'un véritable groupe financier, disposant d'une
compagnie d'assurance, d'une banque et d'un portefeuille de
participations ? '

Ou s'agit-il enfin, plus prosaiquement, des mesures
juridiques indispensables pour contrer les prélevements “sauvages”
du budget de I'Etat (1)?

Quelques qualificatifs (1)

Une institution difficilement compréhensible a l'étranger ; une roue de secours
illisible dont notre pays a probablement besoin pendant dix ou vingt ans au moins.
Jean-Yves Haberer

Subtilement multiformes ; la fille ainée de la place.
Daniel Lebégue

Une combinaison subtile de statut immémorial et de comportement moderne ; un

mble incontestablement frangais.
dean-Claude Trichet

Une administration de mission dont les interventions doivent étre utiles et
éphémeres.
Frangois Bloch-Lainé

Une institution susceptible de rendre de multiples services ; trés commode pour
les pouvoirs publics.
Jacques de Larosiére

(1) Source : Compte rendu des auditions du groupe de travail.

~

Au-dela des divergences d'aujourd’hui, un constat peut
étre tenté : la Caisse des dépots est devenue un "empire éclaté” parce
que l'accélération spectaculaire des évolutions économiques et
financiéres en dispose ainsi.

1.Cf. audition de M. Robert Lion : "Il a considéré que la réponse a ces ponctions (de
{Etat) qu'il a qualifiées de "sauvages"” se trouvait (...), s‘agissant des entités
"périphériques”, dans une modification de leurs statuts. Ainsi, en a-t-il été de la
création, puis de l'introduction en bourse du Crédit Locul de France, ainsi en est-il
aujourd’hui de la réforme de la Caisse Nationale de Prévoyance”.
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La véritable question est de savoir si, dans un tel
contexte, le noyau dur de la Caisse, sa raison d'étre, aura
toujours... une raison d'étre : il est permis de souhaiter qu'il en
soit ainsi.

A. D'ORES ET DEJA DES ELEMENTS DE CLARIFICATION

1. Unsocle législatif

Tout en récusant formellement tout projet de
"démantélement"de l'institution, le gouvernement I'a rendu possible :
aucune nouvelle intervention du législateur n'est nécessaire pour que
des pans entiers du ‘groupe de la Caisse des dépits" recouvrent
désormais une totale indépendance.

a) La réforme des caisses d épargne (1)
parg

Le seul lien institué désormais par la loi entre le réseau
des caisses d'épargne et la Caisse des dépots est une participation de
cette derniére au capital du Centre national des caisses d'épargne et
de prévoyance (CENCEP), groupement d'intérét économique qui
constitue l'organe central de ce réseau au sens de la loi bancaire.

Cette participation a été fixée par le législateur 4 35 % "au
plus”, a I'initiative du Sénat et en accord avec le Gouvernement.

M. Roger Chinaud, rapporteur général: "L'amendement que jui
lhonneur de vous présenter tend a ne pas figer définitivement la
composition du capital du CENCEP entre la Caisse des dépots et le
réseau des caisses dépargne el indique, en outre, dans quel sens
pourrait, le cas échéant, évoluer le poids respeclif des deux groupes
actionnaires. C'est ainsi qu'il prevoil que la Caisse des dépéts el
consignations détient au plus 35 % du capital, le réseau en délenant
65 % au moins (...},

M. le Président : "Quel est L'uvis du Gouvernement 7"
M. Pierre Bérégovoy, ministre d'litat : "Favorable, Monsieur le
Président”. (2)

1.Loi n° 91.635 du 10 juillet 1991 modifiant la loi n°83.557 du ler juillet 1983
portant réforme des caisses d épargne et de prévayance (et notamment son article 5).

2.J0O. Débats Sénal séance du 28 mai 1991, page 1103.
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Ainsi, la participation de la Caisse est-elle plafonnée a
35 % et le sens des évolutions ultérieures clairement indiqué.

b) La privatisation partielle du Crédit Local de France

Le Crédit Local de France (CLF), créé en octobre 1987, a
repris les activités de l'ex-Caisse d'aide & l'équipement des
collectivités locales (CAECL) qui n'a pas pour autant disparu
puisqu'elle porte une partie du capital du CLF.

Société anonyme, le CLF est agréé par le Comité des
établissements de crédit en tant qu'institution financiére spécialisée,
c'est-a-dire en tant qu'établissement de crédit ‘auquel l'’Etat a confié
une mission permanente d'intérét public”, '

Principaux actionnaires du CLF

Septembre 1991
Actionnaires % du capital

- Etat 25,5
-CAECL 22,0
- Caisse des dépdts et consignations 25,0
- Caisse nationale de prévoyance 2,5
- Réseau Caisse d'épargne 7,0
- Investisseurs frangais 1,8
- Investisseurs étrangers 6,2

Total 100

Par décret en date du 18 novembre 1991, la CAECL a été
autorisée a vendre les 22 % du capital du CLF qu'elle détenait. Ledit
décret a prévu le transfert a I'Etat du produii net de cette vente.

Le¢ nombre de titres mis en vente s'est élevé a

- 7.570 000 actions sous forme d'offre publique de vente en Bourse de
Paris,

- 1.900.000 acLions sur le marché international,

soil un tetal de 9.470.000 actions.
Préalablement a cette vente, I'Etat, la Caisse des dépéts et la CAECL

ont exercé les bons de souscription atlachés a leurs actions (1 bon pour 10 actions).
Ce faisunt, le capital a é1é porté de 32.500.000 actions & 34.855.340 actions.

\
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Les titres faisant 'objet de l'offre publique de vente et du placement
international (9.470.000 actions, soit 27,06 % du capital augmenté) recouvrent donc
non seulement la participation de la CAECL (1) mais également celle d'un certain
nombre d'actionnaires qui se sont désengagés a cette occasion.

J
De fait, le Crédit national, la Nederlandse Waterschapbank, la
Société bordelaise de crédit et la Marseillaise de crédit (toutes deux banques
nationalisées) ainsi qu'Allianz France se sont retirés purement et simplement du
CLF (2.

Globalement, les “investisseurs"francais et étrangers sont
ainsi passés de 18 % du capital a 13,5 %.

Principaux actionnaires du CLF

aprés OPV (1) !
Actionnaires % du capital
- Etat 25,56
- Caisse des dépots et consignations 25,0
- Réseau Caisse d'épargne 7.0
- Caisse nationale de Prévoyance 2,6
- Investisseurs [rangais et étrangers 13,51
- Public 26,49
Total 100

(1) Sur la base d'un capital apres exercice de Uensemble des hons de. souscription, soit au total
35.750.000 actions.

Cette large ouverture du capital du CLF, qui fait de la
banque davantage une participation de la Caisse qu'une filiale, s'est
accompagnée d'une “désimbrication “de leurs liaisons administratives
et financiéres:

"Par ailleurs, au ler janvier 1991, une nouvelle convention a été signée
visant a accentuer la "désimb; " par lidentification des moyens
mis a disposition du Crédit Local de France par la Caisse et des
compensations "au franc le franc” des charges correspondant. Enfin,
lobjectif est d'arriver ultérieurement @ un "transfert complet des
moyens et des personnels”. En particulier, les fonctionnaires de lu
Caisse, travaillant pour le Crédit Local de France, devront faire l'objet
d'une mesure de détachement™(3).

1.7.875.010 actions cédees.
2.Sous réserve des droits'de souscription qu ‘ils conservent.

3.Cf. compte rendu de laudition de M Pierre Richard, président du directoire du
Crédit Locul de France.
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Cette "désimbrication” n'est certes pas totale, ni au
sommet, puisque le président du directoire du CLF est également
directeur général adjoint de la Caisse (pour comkien de temps
encore ?), ni & la base ou les "services extérieurs'du "groupe Caisse des
dépéts" apparaissent encore bien monolithiques face au marché des
collectivités locales.

Mais le Crédit Local de France, doté d'un excellent niveau
de fonds propres, coté désormais en bourse, n'a guére besoin dé’la
Caisse des dépots, quel que soit 'l'attachement sentimental” (1) que
cette derniere peut lui porter. '

c¢) La réforme de la Caisse Nationale de Prévoyance

Etablissement public administratif depuis 1959, laCNP a
été tranformée en établissement public industriel et commercial
(EPIC) par un décret du 12 octobre 1987 (2)

En outre, I'article 22 de la loi du 26 juillet 1991 (3) a
supprimé la garantie de 1'Etat dont bénéficiaient les opérations de la
CNP.-

Le projet de loi portant adaptation du marché unique
européen de la législation applicable en matiére d'assurance crédit (4)
transforme a son tour cet EPIC en société anonyme, soumise au droit
commun du Code des assurances et dotée a terme de son propre
personnel.

. Il ne fait nul doute que cette société anonyme a vocation a
étre introduite en bourse.

Son directeur général expose ainsi les avantages de cette
réforme pour la CNP (5) :

" renforcer ses fonds propres ; la transformation 1. --icte anonyme ne
procure pas, dans l'immédial, de fonds propres supplémentaires mais,
a terme, la diversité de luctionnariut et lintroduction souhailtée en
bourse devraient le permeltre ;

1.Cf. compte rendu de luudition de M. Pierre Richurd, président du directoire du
Crédit Local de France.

2.Décret n°87-833 du 12 octobre 1987 relatif a l'organisation et au fonctionnement de
la Caisse nationale de prévoyance.

© 3 .Loin°91-716 du 26 juillet 1991 portant diverses dispositions d'ordre économique
el financier.
4.Dépose le 23 janvier 1992 et actuellement en "navette” devant le Parlement.

5.Cf. audition de M. Pierre Durnis, directeur général de la CNP.
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"™ développer linternational grdace notamment a la mise en place de
participations croisées avec des partenaires étrangers ; aujourd ‘hui la

Caisse nationale de prévoyance n'‘ayant pas de capital ne peut offrir une

symétrie a ses partenaires ;
“.une plus grande liberté daction due précisément a la pluralité des
actionnaires ;

" une plus grande notoriété lorsque le titre sera introduit en Bourse ;

- un nouvel élan sur le plan interne grace au développement de l'esprit
d'entreprise."”

. De fait, le projet de loi abroge 1'article L.433-2 du Code des
assurances qui disposait :

Art. L.433-2 - La Caisse nationale de prévoyance est gérée par la
Caisse des dépdts et consignations.

Désormais la contribution de la Caisse des dépots a la
gestion de la CNP reléve de liens contractuels et non plus d'une
disposition légale.

Par ailleurs, la Caisse ne sera que le deuxiéme actionnaire
de la compagnie d'assurance derriére I'Etat.

"Quelle sera la future répariition de son capital ¢
"En tout étal de cause, lu CNP restera dans le secteur public et | Etat
demeurera son premier actionnaire. Il est naturel que la Caisse des

dépéts, gestionnaire traditionnel de la CNP, puisse délenir une
participation importante, de l'ordre de 25 % environ. Je souhaite
également que ses principaux distributeurs soien! associés a son
capital ; c'est le cas, tout particuliérement, de La Poste, dont la
participation constilue un élément important de léquilibre futur de la
CNP (1), 7

d) La banalisation des prélévements

Les artifices du vocabulaire ou les "pudeurs” de
I'Etablissement ne parviendron* pas longtemps a masquer une
situation de fait, consacrée par la lui (2) : non tenue quitte d'acquitter
I'équivalent de 1'impdt sur les sociétés, a Caisse est amenée, depuis
1989, a verser a I'Etat un dividende, mémesi ce dernier est qualifié de
‘versement " pour tenir compte du fait que I'Etablissement n'a pas, en
théorie, d'actionnaire.

1.Michel Sapin - JO. Débats Senat, séance du 20 mai 1992, p. 1284.
" 2.Article 41 de la loi de finances pour 1990 (voir ci-dessus - un statut alibi).

i
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Evolution des contributions financiéres
" de la section générale de la Caisse des dépdts .

(en millions de francs)
1981 1988 1989 1990 1991
(1) Résultat brut 4322 6.591 5.556 4.230 4.852
(2) Impét sur les sociétés 1.587 2.590 1.032 808 1.373
(3) Dividende - . 1.350 1.055 868
Total (1) + (2) 1.587 2.590 2.382 1.863 2.241
Total en % de(1) 36,7 39,3 42,8 440 | 462

Ainsi, 1a contribution totale acquittée par la Section
générale de la Caisse est passée, en cinq ans, de 36,7 % a 46,2 %
de son résultat brut, dans un contexte pourtant de baisse du
taux de l'impét sur les sociétés.

¢

Il est vrai que l'existence d'un taux pénalisant la
distribution des bénéfices est une véritable ‘trouvajlle” poiir 1'Etat
actionnaire : le versement d'un dividende qui représente en lui-méme
une contribution nouvelle s'est accompagné, a ce titre, d'un
supplément d'impét sur les sociétés.
\

.VJ

<

[

e) Pour mémoire : la "respiration"du secteur public s

Enfin, comme toute entreprise publique, la Caisse des
dépots est soumise aux lois des 2 juillet et 6 aotit 1986 (1) : le transfert
au secteur privé de ses filiales ou participations retéve d'une
autorisation administrative. Tel serait le régime qui s'appliquerait
par exemple a la cession du groupe Caisse des dépots-Développement
(C3D) ou encore & celle de CDC-participations. .

Ce point a été sans ambiguité confirmé au groupe de
travail par le Directeur du Trésor (2) :

. "Sagissant du régime des cessions de participations décidées par les
- \différentes entités de la Cuisse des dépéts, je vous confirme que

lappartenance du groupe de la Caisse des dépéts au secteur putlic
commande que lui soit applicable le régime dit de respiration du
secteur public, et notamment les articles 20 et 21 de la loi du 6 aoat
1986 relative aux modalités d application des privatisations.”

1.Dites lois de privatisations.
2. Letire a votre Rapporteur en date du 13 février 1992.

Ji

t.
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2. Les réformes internes

a) Le fonctionnement de la Commission de surveillance

' Incontestablement, les débats au sein de la Commission de
surveillance ont pris, depuis janvier 1989, un tour nettement plus vif,
a la mesure de l'intervention "fracassante”de la Caisse dans l'affaire
Société Générale ; ses modes d'intervention se sont progressivement
formalisés sous la pression des événements et la volonté de certains de
ses membres (7).

Ainsi, dés le 31 janvier 1989, la Commission manifestait
son souci de ne plus étre mis devant le fait accompli :

Résolution du 31 janvier 1989

"La Commission de surveillance de la Caisse des dépéls el
consignations, réunie sur lu convocation de son président le 31 janvier
1989,(...)

"Soucieuse de confirmer l'efficucité de sa fonction et par la méme de
renforcer l'Etablissement, soucieuse de tirer les conséquences de la
diversification des activités, des formes d'intervention et des
modifications survenues dans l'organisation générale des services de la
Caisse des dépéts et consignuitons,

"Kstime nécessaire :

"I. d'élre saisie par le directeur général, préalablement @ leur mise en
oeuvre, des orientatlions stratégiques et de leurs évolutions éventuelles,
el notamment de : la poliliqxﬁ\de placements et purticipations
financiers de la Caisse, la politique de C3D et les relations CDC/C3D,
les politiques du groupe de la Caisse en matiére de financement des
collectivités loccles, les politiques du groupe en matiére d ussuvance, les
activités financiéres internationales de la CDC, les conséquences du
marché unique européet sur les activités de la CDC, la déoplologie
d'intervention de la CDC, le role imparti a la CDC dans le finahcement
du logement social.

"2. qu'a celte occasion, elle suvit informée et consultée sur les objectifs
poursuivis, dans des déluis appropriés. Qu'enfin, il lui soit rendu
compte des opérations réalisées et de leur conformité aux orientations
relenues.(...)

1.Le directeur générul, quant a lui, revendique lu paternité de ces initiatives.

Cf. audition de M. Robert Lion : "La direction générale est allée au-devant des
préoccupations de la Commission de surveillance en proposant un contréle plus
ferme sur les participations el sur les fonds d'epargne "

o




1. L'avis sur les prises de participation

En avril 1989, la Commission de surveillance a adopté une
résolution sur "la politique de placement et de participations de la
Caisse des dépits” (1), précisant les procédures de décision dans ce
domaine : '

" Les décisions de principe sont prises sur chaque dossier aprés

consultation préalable de lu Caommission de survetllunce effectuée;
. . gV e

chaque fois que cela est possible, avec un délai suffisant.

". Exceptionnellement, lorsque la décision du Directeur général lui
apparail urgente, le Président de la Commission de surveillance est
informé préalablement de l'intervention, a charge pour lui d'informer
les membres de la Commission et de convoquer celle-ci s'il lestime
nécessaive. SN

". Les participations inférieures a 50 millions de francs vu, pour les
sociélés non colées, inférieures a 5% du capital de lentreprise font
l'objet d'une information du Président et d'un simple compte rendu a la
séance de la Commission de surveillance suivant la réalisation de la
participation lorsque celle-ci est supérieure a 5 millions de francs. Pour
lappréciation de ces seuils, les participations de la CDC (Section
générale) sont consolidées, s'il y a lieu, avec celles de CDC-
Participations el de C3D, duns la méme entreprise.

" Sur chacune des operalions qui lui sont soumises, la Commission de
surveillance fait connaitre explicitement son avis au Directeur
général " '

Mais dés le mois de février 1991, a {'occasion d'un relevé
de constatations de la Cour des comptes, la Commission de
surveillance découvrait qu'en deux étapes, dont la plus importante se
situait en aolit 1990, la CDC avait cédé le controle de 20 % du capital
des Wagons-Lits.

Aussi, en septembre 1991 (2), la Commission de
surveillance a-t-elle demandé a étre informée également des cessions
de participations, ainsi que des principales-opérations de C3D (non
couvertes par la résolution).

1. Résolution considérée comme adoptée lors de la reunion de la Commission de
surveillance le 11 avril 1989 (datée du 3 mai 1989).

2. RRéunton de la Commission de surveillance du 10 septembre 1991,
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2. Un pseudo "réglement intérieur"

Le rapport d'information rendu public par la Commission
des finances du Sénat le 24 avril 1991 (!) analysait le mode de
fonctionnement de la Commission de surveillance et les
"dysfonctionnements au quotidien " qui en résultaient, dés lors que la
Commission cessait d'aborder des sujets parfaitement consensuels,
c'est-a-dire sans enjeu réel.

Il soulignait qu'un certain nombre d'améliorations
pouvaient étre considérées comme un minimum :

"Une meilleure transparence, la volonté de respecter les "régles du jeu",

l'élaboration précisément d'un "réglement intérieur" de lu Commission
de surveillance, la confiance dans l'esprit de responsabilité de ses
membres, permettraient certuinement de gommer bon nombre de ces
"dysfonctionnements au quotidien.”

Moins de deux mois plus tard (le 11 juin 1991), la
Commission de surveillance adoptait une résolution sur son
fonctionnement.

En réalité, cette "note" comporte essentiellement un
rappel des compétences de la Commission, des résolutions précédentes
concernant son avis sur les prises de participations et des régles de
publication des procés-verbaux, d'ailleurs largement restrictives
d'ailleurs par rapport aux prescriptions de la loi du 10 juillet 1991 (2).

Sur le mode de fonctionnement (notamment
détermination de l'ordre du jour, fréquence des réunions, quorum,
mode de votation, élection du président), la résolution est silencieuse
a deux exceptions preés, et ne saurait étre considérée comme "un
réglement intérieur".

- L.a premieéere de ces exceptions vise le rappel que les
avis de la Commission "reposent comme le veulent la tradition et
175 ans de pratique sur la régle pragmatique et efficace du consensus".

Ce rappel fait, en premier lieu, peu de cas de I'article 20 de
la loi du 11 juillet 1991 qui fait obligation a la Commission de

1. Rapport d'information n® 298 (voir extrait en annexe).

2. Voir Chaputre I et annexe 111 "La publication des procés-verbaux des séances de la
Commission de surveillance™.
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surveillance de publier dans son rapport annuel au Parlement le texte
des "avis, motions ou résolutions qu ‘elle a votées”.

La 'tradition et 175 ans de pratique" peuvent-ils s'cpposer
a la loi ? Certes, non, et a fortiori lorsque la tradition apparait fragile.

Car ce rappel constitue, en second lieu, une interprétation
singuliére de "“I175 anslg)e pratique”,

En septembre 1988, les services de la Caisse des dépots (1)
décrivaient en effet ainsi les attributions et le fonctionnement de la
Commission de surveillance : -

"Les atlributions de lu Commission demeurent qujourdhui celles que
lui a dévolues la loi du 28 avril 1816 «t elle n'a toujours de compte a
rendre quau seul Parlement. La Commission se réunit deux fois par
mois, rythme réguliérement observé depuis plus d’'un siécle, pour
recevoir du directeur général les informations sur l'ensemble des
activités’de l'Etablissement. Tous les documents nécessaires sont
fournis aux commissaires qui délibérent et donnent avis sur les
décisions majeures et nolamment l'emploi des fonds. Lors des votes et

en cas de partage, la voix du président est prépondérante. Sur la

requéle de l'un de ses membres, la Commission de surveillance
examine le bilun trimestriel qui est ensuile publié au Journal Officiel
et, annuellemenl, les prévisions de dépenses administratives. De méme,
elle approuve le rapport annuel qui est adressé au Parlement et rendu
public, quoiqu'ayant perdu son caractére initial de document
parlementaire.”

- La seconde exception a trait a la désignation de
rapporteurs lorsque la Commission est appelée a émettre un avis ou
une résolution. Ce rapporteur est chargé d'élaborer un projet d'avis et
de résolution qui est adressé aux commissaires avant la réunion a
I'ordre du jour de laquelle est inscrite I'adoption de cet avis ou de cette
résolution.

Cette disposition issue d'une proposition de votre
Rapporteur n'a guére regu encore d'application significative.

Si elle était appliquée, cette disposition devrait permettre
a la Commission d'adopter des avis ou résolutions en bonne et due
forme et non de débattre, comme c'est le cas actuellement, dans une
aimable confusion, la synthése de ces débats et la rédaction de l'avis
(lorsqu'il est effectivement rédigé, ce qui est loin d'étre la regle) se
faisant sous la responsabilité du président de la Commission et des
services de la Caisse.

1."Cuisse des dépits el consignations 1816-1986", édité pur le service de
linformation et de lu communication internes.
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b) La clarification des structures ?

1. Filialisation et ouvertures

En 1983, la création de Caisse des dépots-Développement
(C3D) répondait a l'impératif de redresser les filiales techniques de
I'Etablissement,' notamment la Société centrale immobiliére de la
Caisse des dépots (SCIC). Cette derniére connaissait un dérapage
financier considérable analysé en ces termes par son président
actuel (1) :

, . S ,
"L'une des raisons de cetle fuile en avant a été l'ubsence d'un "systéme
de capital” qui aurait servi de butoir : la SCIC relevait d'un "systéme
de bunquier” fonctionnant a guichet ouvert ¢n période d'inflation.”

La période récente est marquée par un recours
systématique a une telle filialisation des activités, doublée d'un appel
a des partenaires extérieurs.

Récemment (2), la Caisse a annoncé que sa filiale CDC-
Participations assurerait désormais "la gestion de l'ensemble des
participations hors groupe de la Caisse des dépéts” (3).

"Cette filiale, détenue a 100 % par la Cuaisse des depits, rassemble
désormais les participations stables, hors groupe, de U'Etablissement.

Ces purticipations correspondent soit a la détention des titres non
colés ; soitl a des actions d'entreprises dans lesquelles la Caisse des
depots joue un role ductionnaire actif (essentiellement tourisme et
communication’ ; soit a sa qualite d'etablissement de place, actionnaire
de diverses institutions financiéres (4).

1.Cf. auditton de M. Frédéric Pascal, président du groupe SCIC.
2 Septembre 1991 '
3.Dossier de presse du 18 fevrier 1992,

4.idem



-48 -

Composition du portefeuille de CDC-Participations

) h.'lontant en En %
millions de francs
Institutions financiéres 2.216 32,0
Loisirs - Tourisme 2.199 31,7
Communicatlion 1.615 23,3
Organismes spécialisés en interventions en 380 55
fonds propres
Organismes régionaux de financement 236 3.4
Aulres secteurs 283 4,1
Total 6.929 100

Source CDC.

Cette évolution semble répondre a un principe : la
présence d'actionnaires extérieurs est désormais considérée comme le

"nec plus ultra”en matiére de controle :

"Le directeur général u souligné limportance des controles que lua
Cuaisse s'était donnée, de sa propre initiative, du fait de la
décentralisation de ses structures.

"Aujourd’hui, une "foule d'organes sociuux coiffent les entités du
groupe" qui leur rendent des comptes - leffort de "transparence’
réalisé par lu Cuisse peut étre ainsi "mis_au pluriel” du fait "des
regards multiples " portés sur les activités du groupe. (.. )

"Le directeur général u toutefois estimé que le "fin du fin" restait la
privatisation partielle qui introduisait un "contréleur ultime : les

marchés financiers(...)"(1).

A défaut d'actionnaires extérieurs, CDC-Participations
est dotée d'un conseil d'administration au sein duquel siégent, au coté
des 5 représentants de la direction générale et des 3 représentants de
la Commission de surveillance, 3 personnalités qualifiées (2).

Il reste que cette clarification des structures, doublée
d'une ambition de devenir un "groupe financier", ne va pas jusqu'a la

1.Compte rendu de luudition de M. Robert Lion.

2.Le président de l'Assemblée permanente des Chambres de commerce et d'industrie,
le président directeur général de Vallourec, le président directeur géneral des

Charbonnages de France.

1

.

’
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publication d'un organigramme faisant apparaitre les différentes
liaisons financiéres internes et l'intervention des partenaires
extérieurs.

Les documents qui suivent s'efforcent de combler cette
lacune et de contribuer a une meilleure "lisibilité" du groupe Caisse
des dépots en faisant apparaitre : '

- la place de la Sectién générale dans l'animation des fonds
gérés, '

- le réseau (simplifié) des filiales et sous-filiales de cette
Section générale ainsi que les conditions dans lesquelles
sont logées les diverses participations,

. . ° . e Y .
- lorganigramme également simplifié de C3D accompagné
d'uneliste de ses actionnaires extérieurs.

Ces organigrammes ont été constitués sous la
responsabilité de votre Rapporteur grace a un travail de
reconstitution fait a4 partir des différents documents publiés par la

Caisse (7).

1.Cf. annexe Il : "Le traitement des participations dans le rapport annuel "
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RESSOURCES GEREES PARLACDC

en milliards de francs
Fonds d'épargne centralisés : 9300
dont:
- Livret A Ecureuil : 410
- Livret A et B Poste : 290
Fonds de pensions - LEP - 64
41 milliards :e francsde - Livret A HLM 3
cotisations par an -LivretBleu - OPCVM des réseaux: 275
- Réserves, provisions et
dont: subventions 89 - Ecureuil
-CNRACL o - Poste
-IRCANTEC (1) ler janvier 1991. -Trésor
-ATIACL K. + R
- FNS e . ) : . *
-FSAV :
SECTION GENERALE
. o, Fonds gérés pour les
o "o, réseaux associés : 175
Autres fonds gérés (1) 'Y ‘8
(non intégrés dans les - Sorefi
comptes) - Epargne logement
Iﬁ - Fonds centraux de réserves
Ressources propres : 297(1) -PEP-CNE
-CNA 59
: églF:S l;g Fonds propres 40
-CADP - Officiers ministériels, professions
juridiques et consignations 80
(1) Total bilan.
Etablissements publics et
financiers 28
HLM, sociétés mutualistes, '
organismes sociaux ACOS 33
Disponibilités des sections 52
Autres et divers(2) 65
(1) Encours moyen 1991.
{2) Certificats de dépots, vente de titres a remerés.
LEP : Livret d'épargne populaire.
CNE : Caisse nationale d épargne (Poste).
CNA : Caisse nationale des autoroutes. ; A
ADF : Autoroute de France.

CGLS : Caisse de garantie du logement social

CADP : Caisse damortissement de la dette publique.

CNRACL : Caisse nationale de retraite des agents des collectivités locales
FNS : Fonds national de solidarité.

FSAYV : Fonds spécial d allocation vieillesse.
IRCANTEC : Institution de retraite complémentaire des agents non titulaires de | Etat et des collectivités locales.

ATIACL : Allocation temporaire d invalidité aux agents des collectivités locales.
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ORGANIGRAMME SIMPLIFIE DU GROUPE DE LA CAISSE DES DEPOTS

Sociétés de
partenariat

financier
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i95%]  CDC Trésor

£ 50% | .
SUDUURIOUOP SO Ecureuil
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CDC Gestion* CENCEP 21_497,_
- R Ecureuil - vie
5.........: ;51$ :
s 25% : T S
Interaational r e 105 Trésar - vie
CNPl NI —
: 100% ™ PNVIPOS‘Q
Technique de
gestion financiére Socictés de
25% .......... J ......... partenariat
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de refinancement S
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‘ > 425SEM
> | S | | P ?';;;?ESCET |
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m Présance de partenaires extécisurs *30 % Section generale, 20 % CNP

Crédit Lyonnais Générale

des fi Sénat 1992

Source : PA C




ORGANIGRAMME SIMPLIFIE DU GROUPE C3D

Saurce PA : Commission des Finances Senat
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Groupe C3D: Liste des principaux actionnaires extérieurs au groupe CDC (1)

Branche Immobiliére )
.SCICSA: C3D .......... 82 %

AGF ............ 7%
Crédit Lyonnais .. 6%
Mutualité Frangaise 5 %
. Dans la promotion : ouverture de SCI a des partenaires pour chaque opération (20 & 40 %)
. SCI locatives : 15 % en moyenne (principalement grandes entreprises dans le cadre du 1%

logement).
Branche Servicesde la Ville
. Groupe SCET: C3D .......... 68 %
CLF ........... 15%
CNCA ......... 13%
CEPME ......... 3%
EBcureuil ........ 1%
. Scet Environnement: GroupeSCET ... 66%
Tractebel ....... 34 %
.SOPREC: Groupe SCET ... 75%
CDE ........... 15%
Pers.phys. ..... 10 %
.Seralp: cC3D .......... 60 %
Banque Vizille .. 35%
. Sinerg: c3D .......... 80%
CEPME ........ 20 %
Branche Transports

Nombreux réseaux interurbains au capital ouvert & des partenaires régionaux.
Branche Tourisme
. Sociétés de remontées mécaniques:

Crédit agricole
BDEl
Personnes physiques
.S8.T.G.M. (Tignes) : Compagnie des Alpes (CDA) 53%
Groupe KAMORI (Japon) 19%
Caisse régionale du Crédit agricole 5%
.S.M.A.: c3D 32%
Crédit Lyonnais 19,9 %
.S.E.G.L.: Cc3D 65%
ACCOR 5%
. Vivienne Participation : non disponible
Club Méd. 60%
Secteur Autoroutier
. Scetauroute: - C3D 20%
SOPREC (SCET) 13%
Sociétés d"économie mixte’ '
concessionnaires d'autoroutes 67 %
Secteur Agro Alimentaire
.B.D.P.A.: Financiére Agromarine 51%
Etat (CCCE) 12%
CFDT 7%
.SEPIA: Financiére Agromarine 75%
ELIS (MAJ) 20%

(1) Enitalique : actionnaires du groupe CDC.
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Sigles utilisés

AGRI (SCET)
BDPA

BETURE

BETURE SETAME
BIPE -

C3D

CDA

CIRP

CLF

COMDEV

SCET
SCETAUROUTE
SCIC

SCIC-AMO

SEGL
SEPIA

SERALP

SETAME
SINERG
SINORG
SMA |

STGM

Aménagement rural, Inventaire des ressources
Bureau de développement de la production agricole

Bureau d'études ct de réalisation d'infrastructures urbaines et
d'équipements

Société d'études d'urbanisme, d'aménagement et d'équipement
Bureau d'information et de prévisions économiques

Caisse des dépéts-Développement

Compagnie des Alpes

Compagnie immobiliére de la région parisienne

Crédit Local de France o
Communication-Développement

Société centrale pour I'équipement du territoire

Société centrale d'études et de réalisalions routiére

Société centrale immobiliére de la Caisse des dépéts

Société centrale immobiliére de la Caisse des dépots-Assistance a la
maitrise d'ouvrage

Sociélé européenne de golf et de loisirs
Société d'études de promotion et d'ingénierie de I'Aquaculture

Société d'études d'infrastructures et d'équipement pour la région
Rhéne-Alpes

Société d'études, d'aménagement, d'urbanisme, d'environnement
Société d'investissemenl en énergie

Société internationale d'études, de recherche el d'organisation
Société des montagnes de I'Arc

Société des téléphériques de ia Grande-Motte
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2. Séparation et contractualisation

- S'agissant de la contractualisation, la Caisse des
dépoits a mis en place progressivement, au.cours des derniéres années,
une série de conventions de gestion avec les différentes entités dont
elle centralise les fonds : caisses de retraite, CNP et, dans un avenir
proche, les fonds d'épargne.

Ce faisant, elle a renoncé pour partie & un discours sur la
‘gratuité"de ses interventions.

Cette évolution peut étre mesurée a moins d'un an
d'intervalle ;'

"Privilége ? En est-ce un que d'exercer gratuitement la gestion des
fonds d'épargne(1) ¢

"La gestion des fonds du liuret’)ﬁl\ par la Caisse des dépéts est
gratuite (2).

"Répondant & une qu;éiion portant sur la "gratuité” de la gestion des
fonds d'épargne par la Caisse des dépéts, M. Alain Chazel a précisé que
le terme employé dans le rapport au Parlement lui semblait
partiellement impropre. La réalité est que l'Etablissement ne pergoit
pas de marge sur les préts au logement social dont le laux n'est que
l'addition de la rémunération servie aux épargnants et de celle versée
aux réseaux de collecte. En revanche, au-dela de l'économie des préts, il
convient d'envisager la relation financiére globale d'un client relié & la
CDC par les mouvements créditeurs et débiteurs de sa trésorerie ; la
rémunération de la Caisse (réalisée au niveau d'une partie des
opérations créditrices) a été plafonnée au niveau de ses codts de gestion
réels.

"M. Alain Chazel a ajouté qu'une convention avec | Etat allait donner
de nouvelles modalités aux rémunérations de gestion qui seront
attribuées ala CDC(3).”

1.M. Christian Pierret, Président de la Commission de surveillance. JO Débats AN,
lére séance du 16 avril 1991, page 1262.

2.Rapport au Parlement sur l'exercice 1990 (juin 1991), page 28.

3.Compte rendu de l'audition de M. Alain Chazel, directeur chargé de la direction
des fonds d'épargne (12 février 1992).



-56-

- S'agissant de la séparation de la gestion du portefeuille

de la Section générale et de celle des fonds d'épargne, la direction
générale annongait en septembre 1991 1a création d'une “direction des
fonds d'épargne”.

Création d'une Direction des fonds d'épargne
& la Caisse des dépdts (1)

‘%-'organisation de la Caisse des dépéts a fait également l'objet d'une
réforme importante, destinée & renforcer {indépendance de la gestion
des fonds d'épargne au sein de 'Etablissement. La nouvelle Direction
des fonds d'épargne, créée en novembre 1991, regroupe des attributions
Jusa\u alors repartnea entre la Direction des activités bancaires et
findaciéres, et la Direction du développement local. Le Directeur
général a voulu, par cetle initiative, quil a annoncée en septembre
1991, lors du 1752me anniversaire de la Caisse des dépéls, répondre a
deux objectifs :

s parachever les réformes déja réalisées depuis 1986, pour aligner
l'organisation interne de la Caisse des dépdls sur les impéraltifs de
déonlologie (séparation netle des activilés exercées pour compte propre,
et pour compte de tiers). * '

s améliorer encore, grace a leur rapprochement sous une méme
autorité hiérarchique, les fonctions qui concourent a la parfaite
exécution des mandats confiés a l'Etablissement en matiére de gestion
de l'épargne centralisée, & la transparence de cette gestion el a la
qualité du reporting (2).

"Directement rattachée au Directeur général, la nouvelle Direction des
fonds dépargne est investie d'une mission globale, tant au niveau des
ressources que des emplois des fonds.

“La Direction des fonds d'épargne est complable de la sécurité, de.la
liquidité, et de la rémunération des fonds d%pargne. Elle veill: aux
équilibres bilantiels de ces fonds compte tenu de l'évolution
préoccupante de la collecte ; elle propose les mesures nécessaires pour lo
freiner. Elle doit optimiser, dans i:ne vue a long terme, la gestion des
aclifs financiers. Lu Direction des fonds d'épargne mel en oeuvre les
moyens financiers nécessaires pour assurer le finuncement du
logement social locatif, en recourant notamment aux techniques de
titrisation des préts anciens. Elle a autorité sur les services "habitat"
des directions régionales de la Caisse.

x.'}

1.Dossier de presse CDC - 18 féurier 1992.
2.C'est-a-dire de l'information.
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Organisation de la Direction des fonds d'épargne:

quatre services opérationnels
C

" L 'activité "front office"- siége et directions régionales - en matiére de
financement de l'habitat locatif social et des quartiers en difficulté.

Ce service met en place des concours annuels de la Caisse des dépéts a

ce secteur s ‘élevant en moyenne a prés de 30 milliards de francs, soit le

financement de la construction d'environ 70.000 logements locatifs

HLM et la réhabilitation de 200.000 logements HLM anciens. Il est

également chargé de' Jinise en oeuvre des diverses actions relevant du

programme "développement-solidarité”. Il regroupe les équipes

spécialisées de la Caisse des dépéts dans les divers domaines du

financement de l'habitat locatif social. Il assure liinterface et le-
partenariat avec les organes publics spécialisés, les organismes

dHLM, les collectivités et les tiers financeurs. .

s Le service de la production bancaire-Iabitat gére les encours de
préts aux organismes HLM (400 milliards de francs), ainsi que le
fonctionnement de la CGLS, avec toutes les responsabilités de "back
office"correspondantes.

'e Le service de la production bancaire - préts divers exerce les mémes
responsabilités a l'égard de l'encours des préls aux collectivités locales
(200 milliards de francs), qui ont été consenlis sur fonds d'épargne
dans le passé.

" Le service des placements en valeurs de marché gére les placements
en valeurs de laux et en valeurs de portefeuille (250 milliards de
[rancs) chargés de garantir la liquidité, et de contribuer a la
rémunération des fonds d'épargne.

"La Direction des fonds d%pargne dispose d'un G.LE. informatigue,
qui lui est dédié ; elle utilise, sur une base contractuelle el aux
conditions de marché, les prestations des services bancaires el
financiers de la Caisse des dépéts, pour les opérations liées :

"_a la centralisation bancaire des ressources,
. g l'exéculion des opérations de marché,
“.aux fonctions de dépositaire,

. aux opérations de titrisation,

". aux études économiques et financiéres.”

Cette derniére réforme constitue une nouvelle affirmation

de la gestion 'totalement distincte” du portefeuille de la Section
générale et des fonds d'épargne.

L
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Tout au plus peut-on s'étonner que cette distinction
soit périodiquement considérée comme acquise mais nécessite
non moins périodiquement la mise en oeuvre de nouvelles
mesures.

", Les gestions sous le sceau de la "foi publique” '

’

"La mission originelle de |Etablissement demeure au coeur de ses
aclivités : recevoir el protéger des deniers dont la loi rend la
consignation ou le dépél dans ses caisses obligatoire. (...) Ces
opérations sont retracées dans la "Section générale”. Celle-ci recueille

aussi des dépéts non thligatoires, ¢ ‘est-a-dire concurrentiels. (...)
&N

". La transformation d'épargnes liquides en emplois dintérét général

“La gestion de ces épargnes a cent cinquanle ans : elle a élé inslituée
par la loi du 31 mars 1837 sur les caisses dépargne. (...) Celle gestion,
sous le méme sceau de la "foi publique”, demeure nolre souci
fondame(ztal.

"Néanmoins, ces gestions sont totalenmient séparées des précédentes.
Elles sont ensuite retracées dans des "sections"” distinctes, et non

fongibles entre elles.”
Robert Lion - Introduction au rapport au
Parlement pour l'exercice 1986 (juin 1987)

"Les fonds d'épargne centralisés par la Caisse des dépéls sont gérés de
maniére lotalement distincte de son portefeuille propre. Cettle -
séparation a été traduite au plan déontologique par une séparation
physique des gestionnaires des deux types de fonds rattachés
hiérarchiquement & des autorités fonctionnelles distinctes.”
Robert Lion - Introduction au rapport au
Parlement pour I'exercice 1988 (juin 1989)

"Nos "portefeuilles maison" sont gérés de maniére complétement
distincle : notre "Section générale”, c‘est-a@-dire la Caisse des dépéts au
sens strict, gére des participations et des portefeuilles adossés a nos
dépéts effectués -ou consignés- a la banque Caisse des dépéls. Les
“sections d'épargne”, qui en sont distinctes, retracent la gestion, pour
compte des réseaux de l'Ecureuil et de la Posle, des livrets défiscalisés
el de l'épargne logement."” '

Robert Lion - Interview a la Vie ¥'rancaise

(16 février 1991)
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"En 1987 et 1988, de méme que par le passé, la distinction entre fonds
gérés el section générale n'élait_pas pratiquée, s‘agissant des
participations et plus généralement des gestions de portefeuilles. Elle
na été officialisée, a linitiative du directeur général, quau début de
1989, et figure dans la note d'orientation sur les participations
adoptées par la Commission ge surveillance en avril 1989 (1).

"Elle a parallélement, en"1989, été traduite dans l'organisation interne
dela DABF."

Robert Lion - Note &4 la Commission de
surveillance (20 mars 1991) (2)

"L indépendance de la gestion des fonds d'épargne a par ailleurs été
-améliorée de maniére significative depuis 1987 (...)

“La Commission a décidé, en accord avec le directeur général, de
mettre en place de nouvelles mesures destinées & renforcer l'autonomie
des gestionnaires et a faciliter l'exercice de sa mission de contréle et de
surveillance des aclifs financiers. En particulier, elle a souhaité :

". qu'une séparation physique plus évidente des gestionnaires soit mise

en oeuvre ;

" que linformation trimestrielle de la Commission, sur la gestion des
aclifs financiers des fonds d'épargne, présente, désormais, Jeur
décomposition en grands agrégats ;

" qu'un rapport détuillé, lui soit communiqué a cetle occasion, sur la
structure des aclifs financiers et sur leur coniposition, au regard des
régles de liquidité fixées pour les fonds d'épargne.”
Christian Pierret - Lettre a M. Pierre
Arpaillange, Premier président de la Cour des
comptes (28 mars 1991)

1.La nole dorientation sur "la politique de placement et de participations de la
Caisse des dépéts” (adopté par lu Commission de surveillance le 5 avril 1989 porte
moins Lofficialisation de la distinction des gestions qu'elle ne précise les placements
possibles des sections d'épargne :

"Conformément au code des caisses d' épargne, les fonds des secuons dépargne ne
peuvent pas étre affectés a lacquisition d'actions de sociétés non cotées : seule la
section générale peut porter celle catégorie de valeurs.

. "Liachat des actions de ces sociétés peut etre financé par la section générale et par
les fonds d'épargne.

"Les sections d'épargne gérées par la Caisse des dépols et consignations n'ont pas,
en régle générale, vocation a financer des prises de participations. Toulefois, les
actions gequises a la suile d'une initiative des pouvoirs publics peuvent étre affectées,
avec laccord de la Commission de surveillance, aux fonds d'épargne ; de telles
participations ne sonl pas prises en compte dans le ratio dactifs financiers liquides et
mobilisables qui doit étre respecté duns la gestion des fonds d‘épuargne.

2.Réponses aux questions de votre Rapporteur sur le relevé de constatations de la
Cour des comptes, citées dans le rapport d‘information d'avril {991, page 174.

4

{
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'Jai récemment proposé de nouvelles réformes a celle commission.
Avec votre accord, M. le Ministre des finances, j ai le projet de créer une
direction des fonds d'épargne consacrant la séparation des gestions que
nous pratiquons déja ; et la Commission de surveillance vient de
décider de suivre de maniére particuliére les activités de cette
direction.”

Robert Lion - Discours a l'occasion du 175e
anniversaire de la Caisse (27 septembre 1991)

En définitive, on ne sait plus si I'Etablissement progresse
a chaque étape ou s'il continue comme avant, se contentant d'exiler
une partie des services a la "Tour Cristal” (1) dans un scuci louable de
pédagogie a l'attention du monde extérieur.

“La création d'une direction des fonds d%pargne suppose simplement
une séparation physique qui se surajoule a une séparation
fonctionnelle inscrite dans lorganisation de la Caisse depuis 1987,
celle nouvelle structure, plus claire aux yeux de l'eaxtérieur, étant
dorénavant installée a la Tour Cristal et non plus rue de Lille"(2).

B.A MI-CHEMIN : DES LOGIQUES INCERTAINES

1. L.a Commission de surveillance

L'ensemble des personnalités auditionnées le
reconnaissent : la Commission de surveillance de la Caisse des dépots
est devenue une instance lourde : son rythme de réunions (en principe
tous les quinze jours) se compare avantageusement a la fréquence des
conseils d'administration de scciétés anonymes ; la diversité et
souvent l'importance des points inscrits & son ordre du jour sont
considérables ; les avis qu'elle est amenée a formuler, du moins ses
"nihil obstat"implicites, engagent en fait sa responsabilité morale et
le directeur général ne manque pas désormais de souligner qu'il a été
pleinement appuyé par la Commission de surveillance sur tel ou tel
dossier.

Dés lors, la Commission de surveillance se trouve placée
face a des logiques contradictoires.

1.Quai André Citroén, 75015 Paris.
2.Cf. compte rendu de l'audition de Mme Iéléne Ploix.
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a) Une représentation parlementaire minoritaire

La Commission de surveillance est l'expression du
contrdle 'particulier” du Parlement sous lequel I'Etablissement est
placé. Cette situation conduit a soustraire la Caisse, ou a tenter de la
soustraire, & 'la généralité des tutelles et des contréles” de nature
extraparlementaire.

Or la composition actuelle de la Commission de .
~urveillance ne traduit aucunement l'existence d'un tel contréle
parlementaire, puisque députés et sénateurs y sont trés minoritaires.

-/

D

[

Composition de la Commission de surveillance

- 3 députés désignés par 'Assemblée nationale

- 1 sénateur désigné par le Sénat

- 2 membres du Conseil d’'Etat désignés par son Assemblée générale

- 2 magistrats de la Cour des comptes élus par sa Chambre du Conseil
- le gouverneur de la Banque de France (/)

- le président de la Chambre de commerce ct d'industrie de. Paris

- le directeur du Trésor (1)

- le président du Conseil de surveillance du CENCEP (2)

(1) Le Gouverneur de la Banque de France et le directeur du Trésor ont la possibilité de se faire, le cas échéant,
représenter, le premier quasiment systématiquement par le sous-gouverneur, le second par le chef du service
des affaires monélaires et financiéres a la direction du Trésor. )
(2) Le président du CENCEP 'a entrée avec voix délibérative”a la Commission de surveillance et "doit étre
convoqué & toutes les séances oi il est discuié des questions intéressant les caisses d épargne"(Article 22 du
code des Caisses d épargne). ’

En réalité, labsence de formalisme des débats au sein de la Commission de surveillance ne permet pas
d'établir une distinction entre le mandat du président du CENCEP et celui des autres membres.

¥

On comprend mieux, dans ces conditions, que l'institution
répugne a voter, quitte & accepter parfois de faire naitre des voix
dissonnantes : car les parlementaires, quand bien méme.voteraient-
ils dans le méme sens, pourraient étre mis en minorité par la
conjonction des voix de hauts fonctionnaires, voire de personnalités
qualifiées.
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Une telle situation révélerait sans ambiguité la fiction qui
veut que le contrdle du Parlement soit exercé par le truchement de la
Commission de surveillance.

b) Des avis non obligatoires

Les observations de la Commission de surveillance ne sont
pas obligatoires pour le directeur général.

Mais un pouvoir simplement consultatif devient dérisoire
si les avis formulés doivent rester secrets.

Deés lors, il conviendrait pour le moins :

-que la Commission de surveillance puisse adopter des
avis en bonne et due forme : le peut-elle dans sa composition actuelle ?

- qu'elle puisse rendre ses avis publics ainsi que les débats
qui les ont entourés : la publication de certains procés-verbaux dans
un rapport d'information de la Commission des finances a entrainé
d'étonnantes réactions (?) et la mise en oeuvre de l'obligation légale
instaurée depuis peu par la loi du 10 ]lllllet 1991, de fortes
réticences (1).

¢) Le secret des affaires

La Caisse entend devenir un ‘groupe financier” ; ses
interventions dépassent largement la simple gestion de portefeuilles ;
ses prises ou ses cessions de participations s'inscrivent dans une
stratégie industriclle et financiére de grande ampleur.

11 était légitime que la Commission de surveillance s'en
préoccupéat.

Elle est en:effet amenée en théorie aujourd'hui a émettre
un avis sur le bien-fondé de telle ou telle prise de participation, tel ou
tel investissement, telle ou telle implantation a l'étranger.

Sa composition est-elle cohérente avec cette nouvelle

responsabilité ?

Ay
5
o

H
1.Voir annexe Il "la publication des procés-verbaux des séances de la Commission
de surveillance.
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On peut en douter.

Dans quelle mesure est-il en effet opportun, ou bien-fondé,
que le Parlement, ia Cour des comptes ou le Conseil d'Etat soient
appelés a se prononcer, par la voix de leurs représentants (!), sur des
décisions strictement liées a la vie des affaires ?

Devant le groupe de travail, un éminent représentant du
Conseil d'Etat a estimé que :

"La composition de la Commission de surveillance intégre la notion de
lintérét de lEtat, car elle comporte l'expression de la volonté de la
.Nation (les parlementaires) et des hommes voués a lintérét de l'’Etat
(les hauts fonctionnaires)"”(2).

Cette appréciation était assortie d'une considération de
taille :

"Quelle gue soit son action, la Caisse doit exercer une mission de
service public et ne saurait se comporter comme un pur banquier public
ou privé”(1).

Quelle doit étre, en effet, la "volonté de la Nation" ou la
réaction des "hommes voués a l'intérét de 1'Etat" lorsque la
Commission de surveillance est par exemple saisie en opportunité du
dossier de la Société des Pimonts ?

"La Société financiére des Pimonts, délenue @ 94,5 % par la Caisse des
dépéts, a procédé a une augmentation de capital de 761 millions de
francs. L'opération donne a cette société fonciére cotée, les moyens de
disposer des fonds nécessaires a la relance de son activité désormais
ciblée sur le marché de bureaux a Paris et en région parisienne.(...)

"Le patrimoine sera composé d immeubles de prestige et dans des zones
ot le marché permet des rentabilités élevées. (...) A terme, une
diversification vers les grandes capilales européennes sera envisagée.

(.) @) |

1.La situation des parlementaires de la Commission de surveillance est trés
différente de celle des parlementaires qui pourraient étre membres de conseils
dadministration et dont la situation est réglée par les lextes régissant le
fonclionnement des assemblées au regard notamment du régime des
incompatibilités.

Dans le cas de la Commission de surveillance, les parlementaires représentent les
assemblées qui les ont désignés. C'est en quelque sorte le Parlement qui approuve telle
ou telle prise de participation de la Caisse des dépéts.

2.Compte rendu de l'audition de M. Jean-Jacques de Bresson.
3.Caisse des dépots-informations n°62, 29 septembre 1990.
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Par ailleurs, le cadre d'un “avis non obligatoire”, le plus
souvent formulé implicitement, comporte le risque d'une dilution des
responsabilités : face & unprojet d'investissement, la Commission de
surveillance n'est pas, loin s'en faut, dans la position d'un conseil
d'administration qui représente les actionnaires et se prononce en
fonction d'un seul critére : le profit immédiat ou a terme.’

Enfin, de telles décisions, 1a part de jugement qu'elles
impliquent sur les entreprises, voire sur les personnes, sont
effectivement peu compatibles avec la publicité par ailleurs
souhaitable des travaux de la Commission.

d) Linanité de la gestion quotidienne

Les conditions dans lesquelles la Commission de
surveillance est ainsi amenée a participer de fait a la gestion d'un
groupe financier, a devoir prendre des responsabilités sans en avoir
véritablement les moyens, ne la mettent pas dans la meilleure des
situations pour exercer sa mission essentielle de controéle.

Il est ainsi préférable que la Commission de surveillance
n'ait pas eu par exemple 4 connaitre et & approuver en amont le
dossier Morpho-Systémes au vu du seul enthousnasme initial de la
direction générale :

"Au-dela des chiffres, on pergoit un renouveau de l'esprit d'entreprise et
du dynamisme commercial quillustrent plusieurs brillants succés en
1987. En pleine compélition, les entreprises du groupe C3D ont
emporté des marchés dispulés tant en France (gestion des transports
urbuins de Saint-Etienne) qu'a l'étranger (contrat avec lEtat de New-
York pour Morpho-Systémes) (1).

Sachant les conditions dans lesquelles ce dossier gréve,
trois ans plus tard, les comptes du groupe C3D.

Or, aujourd'hui, l'affirmation des prérogatives de la
Commission se traduit essentiellement par une responsabilité accrue
dans les décisions de gestion. En revanche, s'agissant du contréle, elle
a toujours autant de difficultés a obtenir les informations nécessaires
pour juger des conditions dans lesquelles telle ou telle opération se
dénoue.

1.Caisse des dépots Information n° 40, 10 février 1988 - conférence de presse de
M. Robert Lion (4 février 1988).
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Un pragmatisme extréme et le souci de la tradition ne
sauraient masquer 'ambiguité majeure qui caractérise le réle
et le fonctionnement de la Commission de surveillance
aujourd'hui.

2. Les fonds d'épargne
a) Lebien-fondé des griefs de la Cour des comptes

L'affaire des Wagons-Lits (mais également Canal +)
avait été l'occasion, pour la Cour des comptes, d'attirer
solennellement l'attention des pouvoirs publics sur la soumission des
sections d'épargne a la stratégie de la banque d'affaires Section
générale (7).

Préalablement, I'affaire "Société Générale” avait soulevé
le probléme que posait précisément la transformation de la Section
générale de la Caisse en banque d'affaires (2).

Un nouvesau relevé de constatations de la Cour des
comptes (12 décembre 1991) fait apparaitre que dans cette affaire
également les fonds gérés et les Sicav ont été impliqués du fait de
l'organisation d'un “face a face” entre la Section générale et ces
entités : la premiére, grace aux “tables d'actions"” communes, se
portant automatiquement acheteuse des titres mis en vente par les
secondes :

"En ce qui concerne ces opérations de "face-a-face"”, on peut certes
penser que les gestionnaires des Sicav ou des fonds gérés ont souhaité
librement dénouer leurs achats en profitant de la hausse en cours du
titre enregistrée depuis le mois de mai et en anticipant un probable
retournement qui a fini par se produire précisément aprés le
12 décembre.

"Il reste que la situation ainsi décrilte, si elle est avérée, pose le probléme
de la compatibilité de [ intervention de la CDC dans un "raid boursier”
el de son réle de gestionnaire de fonds gérés ou de Sicav, compte tenu
par ailleurs de l'existence a son profit d'un monopole des tables.

1.Voir rapport d'information de la Commission des finances n° 298 (Sénat, seconde
session ordinaire de 1990-1991).

2.Voir rapport de la Commission de contréle sénatoriale n® 265 (Sénat, seconde
session ordinaire de 1988-1989).
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- "La CDC feint de croire dans sa réponse écrite que la Cour a péché par
ignorance de ses praliques en matiére d'opérations sur actions en
pensant qu'elle pratiquait des prix de cession internes différents de
ceux du marché et "s inscrit en faux contre laffirmation selon laquelle,
en se portant contrepartie, la section générale aurait privé les Sicav et
fonds gérés de gains plus importants”.

'Or, la Cour n'a jamais pensé et encore moins affirmé que les face-a-
face quelle avait relevés s'étaient faits hors marché et & des prix de
cession internes différents du marché.

"C'est bien en effet la table "actions” de la CDC qui a procédé aux
achats de titres pour la section générale et aux ventes de titres pour les
divers Sicav et fonds gérés en passant par le marché.

"Mais la réponse de la CDC laisse intacte la question de fond posée par
la_Cour : un établissement financier qui gére des comptes de
portefeuille, ou a fortiori comme la CDC des fonds dépargne peut-il
lirer parti de cette situation pour ramasser des titres d'une sociélé cotée
détenus par ces porlefeuilles, alors que comme investisseur ou banque

duffaires, il est associé @ une tentative dOPA pour le contréle de celte

société ?

"En effel, méme si ces opérations sur le titre Société Générale sont
évidemment modestes par rapport & ceux effectués au second semestre
1988 par la SIGP (prés de 6 millions de titres), il faut bien constater
qu'en se portant acquéreur des litres ainsi vendus par ses OPCVM ou
fonds gérés, la CDC empéchail les actionnaires de la Société Générale
hostiles au raid de les ramasser tout en abondant les acquisitions

effectuées au méme moment par la SIGP"(1).

On peut certes considérer que la Caisse, dans ce domaine,
ne rencontre qu'une problématique habituelle : celle de toute
institution gérant pour compte de tiers, c'est-a-dire par exemple de
toute banque gestionnaire de Sicav ou de fonds communs de
placements.

Toutefois, cette coexist;ence est manifestement
choquante dans le cas de la Caisse -a un double titre-:

-son activité de banque d'affaires se fait sur des
fonds propres qui ne sont que le produit d'un
monopole accordé historiquement par la puissance
publique : celui des dépdts des notaires et des
consignations;

1.Cour des comples - Relevé de constatations sur lintervention-de la CDC dans la
SIGP (12 décembre 1991).



-67-

- ses fonds d'épargne sont radicalement différents
des Sicav : ils reléevent d'un monopole (la
centralisation) et sont affectés a des emplois d'intérét
général.

A la différence d'un titulaire de livret A, le client d'une
Sicav bancaire peut changer d'établissement s'il a le
sentiment que la banque gestionnaire obéit a d'autres
préoccupations que la seule bonne gestion de la Sicav.

Face aux intéréts en jeu, il importe moins d'avancer des
solutions eléganbes pour résoudre les conflits précisément d'intéréts,
que de proscrire la possibilité de tels conflits.

Les diverses réponses successivement mises en place par
la Caisse des dépots, en dernier lieu la création d'une direction des
fonds d'épargne (1), souffrent d'un méme défaut, I'existence de "tables
actions"communes a la base et, au sommet, d'un "deus ex machina".

Comme l'indique I'Etablissement lui-méme (2) la direction
des fonds d'épargne est "directement rattachée au directeur général”.

b) Une coexistence paradoxale

1l semble difficile pour une méme institution, pour un
méme homme, quelles que puissent étre leurs incontestables
compétences, d'exercer deux métiers aussi différents que la
"protection des fonds dépargne”et la "vie des affaires” sans que I'un

ou l'autre, quand bien méme seraient-ils hermétiquement

cloisonnés, voire les deux, n'"aient a patir d'un tel voisinage.

1. La protection des fonds d'épargne : les admonestations
austéres de "l'insoupgconnable gardien" (2)

Ainsi, & deux reprises en l'espace de quatre ans, le
directeur général a estimé utile d'attirer solennellement l'attention
du ministre des finances sur I'équilibre financier des fonds d'épargne :

1.Voir plus haut.

2.Cf. la fagon dont Robert Lion rappelle lorigine de son statut (discours pour le 175e
anniversaire de la CDC - 27 septembre 1991) : "En conférant une protection
extraordinaire au directeur général des deux caisses, la loi entend en faire

linsoupconnable gardien des fonds déposés entre ses mains, le grand ouvrier du
retour de la confiance. Son slatut, qui L'abrite de l'arbitraire, na pas pour o‘b[et de le
protéger lui, mais bien les déposants”.

2
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"Monsieur le Ministre d'Etat, la mission premiére du directeur général

de la Caisse des dépdts est de protéger l'épargne qui lui est confiée sous

le sceau de la_"foi publique”, et d'éviter que l'Etat ne doive

désastreusement se subslituer a celle caisse, qui aurait mal employé
celte épargne.

"Cette mission me fait le devoir de ne m'engager dans le financement
du logement social a la hauteur qui m'est indiquée que si vous m'en
donnez linstruction au nom de l'Etat. Celui-ci est en effet, dans une
pareille matiére, le responsable en dernier ressort, pour limmédiat et

pour lavenir.”

Lettre du Directeur général a M. Edouard
Balladur (16 janvier 1987)

"Les travaux menés par mes services, en relation avec les vétres, et
communiqués en janvier a la Commission de surveillance, font
apparaitre une menace certaine sur l%quilibre financier des fonds
dépargne, si, dans un contexte de forte décollecte, le financement du
logement social conlinue d'étre mise a la charge de ces fonds au rythme
actuel.

*Jai donc décidé, a litre conservatoire, de constituer 600 MF de
provisions pour commencer & couvrir ce risque de perte certaine, qui a
été mis en évidence et chiffré, nolamment dans mon rapport au Comité
des fonds d'épurgne du 28 janvier 1992, au sein duquel vous étes
représenté. Les écrilures ont été passées dans les comples des fonds
dépargne au titre de L'exercice 1991, qui est clos au 28 féurier 1992,

*J ugis en cela dans mon réle de gestionnaire de ces fonds, qui me sont
confiés par la loi, en vue dassurer, avant toute chose, leur sécurité. J'ai
recu, dans la mise en oeuvre de cetle mesure, le soutien de la
Commission de surveillance de la Caisse des dépils, que vous
confirmera par ailleurs son Président.”

Lettre du Dircecteur général a M. Pierre
Bérégovoy (28 février 1992)

2. La vie des affaires : des situations bien périlleuses pour
un "établissement de place”

Mais, parallélement, la méme institution et le méme
homme se trouvent impliqués dans deux opérations qui,
indépendamment du mélange des genres qui les a marquées (), se
caractérisent l'une et 'autre par des opérations sur les marchés qui

1.Veira) ci-dessus.
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semblent aux antipodes du comportement attendu d'un établissement
de place. : ’

o L"affaire Société Générale"”

Un ramassage en bourse (et non une OPA claire et
franche) ; des filiales exotiques ; des partenaires divers ;
au bout du compte l'inculpation de quelques uns des
principaux protagonistes.

Affaire Société Générale: les inculpations prononcées

« Délit d'initié (Article 10-1 de l'srdonnance du 28 septembre 1967 modifiée)
MM. Jean-Charles Naouri
Samir Traboulsi
Mme Geneviéve Clément, épouse Dalle
MM. Jean-Paul Peyraud
Jean Foureau
Jean-Charles Foureau

Peine encourue : 2 mois a 2 ans de prison et/ou amende de 6.000 F a 5 millions de
francs.

« Non déclaration de franchissement de seuil (article 481-1.1 de la loi du 24 juillet
1966)
M. Georges Pébereau

Peine encourue : amende de 6.000 F a [20.000 F.

« Délit d'achat par une société de ses propres actlions (article 217 de la loi du
24 juillet 1966)
M. Mare Viénot

Peine encourue : amende de 2.000 F a 60.000 F'.

o L"affaire Wagons-Lits"

Des protocoles complexes, une action considérée comme
‘de concert” par le tribunal de commerce de Bruxelles : le
groupe Accor aurait acquis en juin 1990 le controéle
conjoint des Wagons-Lits avec 1a CDC et, en conséquence,
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un "“maintien de cours” aurait di étre réalisé a cette date
sur les titres Wagons-Lits :

~

"1l appert de l'ensemble des considérations ci-dessus, des éléments des
dossiers des parties, des explications fournies par les parties au cours
des débats, qu'un faisceau convergent de présomptlions graves el
concordantes apporte au Tribunal la preuve que par lacquisition
originaire de litres Wagons-Lits, en juin 1990 {cession actions GBL a
SGB, opération qui fut logée dans Cobefin), le_coniréle conjoint fut
conféré a Accor, Cobefin et Sofitour (1), ces sociétés, en raison et par le
canal de leurs actionnarials internes respeclifs, ayanl conveny entre
elles, a cette méme époque ellou postérieurement, d'exercer ensemble le
droit de décider des principales orientations de Wagons-Lits et ce par

lexzrcice du pouvoir de gestion.

"Celte acquisition eut lieu aulrement que par une offre publique

dacquisition ou un maintien de cours conformément aux dispositions
de l'Arrété Royal du 8 novembre 1989 et le prix ayant été payé pour
lacquisition des titres a élé supérieur de 28 % au prix du marché lors
de ladite acquisition.

"Il eut dss lors appartenu en l'espéce\aux parties défenderesses ci-
dessus nommées ayant obtenu conjointement ledit contréle,
lacquisition des titres nizxcat pas été effectuée en une fois, mais a@mt
résulté de plusieurs opérixio=s, portages, etc... d'offrir au public dans le
délai légal depuis longter;tps épuisé au jour des citations introductives
d'inslance el a fortiori au jour de la requéte en intervention volonlaire,
la possibilité de céder tous les titres qu'll posséde contre paiement d'un
prix égal au prix le plus élevé ou altribution de la contrepartie lo plus
élevée qui a élé donnée par l'dcquéreur au cours des douze mois
précédant l'obtention du contréle. En lespéce, le prix le plus élevé était
dans ledit délai de 12.500 francs l'action.”(2)

Un établissement qui se banzlise et au-dcla, dans ses
modes d'intervention, ne peut que perdre de son autorité
morale et de sa légitimité dans les quasi remontrances qu'il
adresse aux pouvoirs publics au nom d'une mission supérieure
d'intérét général. ’

c¢) Un instrument de bouclage budgétaire

S'agissant de cette mission fondamentale qu'est la
garantie des fonds d'épargne, la Caisse et son directeur général n'ont
pas su prévenir la multiplicité des ponctions opérées récemment sur le

1.Filiale a 54 % de la Caisse des dépits et a 46 % de Marceau-Investissement.
2.Arrét du tribunal de commerce de Bruxelles en date du 5 décembre 1991, frappé
dappel.

N
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financement du logement social, ni contribuer a clarifier son
architecture.

o
"

1. Les prélévements sur les réserves du livret A

Ainsi, depuis 1983 (1), 'Etat préléve une ‘rémunération”
pour la garantie qu'il accorde aux fonds déposés sur le livret A. Ce
prélévement s'opére sur le Fonds de réserve et garantie des Caisses
d'épargne et de prévoyance (FRGCE), lequel est alimenté par-le
résultat du livret A (2).

Un fonds de réserve identique (3) a été mis en place a la
suite de la réforme de la Poste pour le livret A de la Caisse nationale
d'épargne (CNE). Auparavant, l'intégralité du résultat était reversé
a la Poste, c'est-a-dire a 1'Etat, puisque l'exploitant était un budget
annexe non doté de la personnalité morale.

Ainsi, pour le seul livret A du réseau des Caisses
d'épargne et de prévoyance (Ecureull), le prélevement de I'Etat
en 1992 représente :

-plus de 3 % de I'encours des dépdts, soit un coit
annuel proprement exorbitant;

-12,7 milliards de francs, soit davantage que le
résultat du livret A en 1991 (10,6 milliards de francs)
et 97 % du résultat du livret A et du fonds de réserve
(10,6 + 2,5, soit 13,1 milliards de francs);

- plus de la moitié (52 %) du fonds de réserve apreés
prélevement (24,5 milliards de francs).

En neuf ans, le préléevement sur le FRGCE s'éléve a
91,2 milliards de francs courants ou 102,3 milliards de francs actuels,
soit encore plus de quatre fois le montant de ce fonds en 1992,

1.Décret n°83-1189 du.3Q§ecembre 1983.

2.Clest-a-direla dt/‘ference entre, d'une part, la rémunération servie aux depoaauts el
les commissions au réseau et, d ‘autre part, lz revenu des préts accordés et les produits
financiers des liquidités placées sur le marché (20 % environ de l'encours des dépots).

__ 3.Fonds de Réserve et de Garantie de la Caisse Nationale d Epargne (FRGCNE).
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Prélevement sur le FRGCE

Millions de francs
1984 7.400
1985 7.700
1986 10.000
1987 10.100
1988 10.100
1989 11.650
1990 11.000
1991 .. 10.550
1992 12.700
Total 91.200

¢

En 1992, le préléevement total sur le FRGCE et le
FRGCNE (17,7 milliards de francs) (/) est supérieur a
I'enveloppe des préts locatifs aidés pour 1991 (16,9 milliards de
francs).

Ces prélévements interviennent :

-2 un moment ou le rythme des retraits sur le livret A
Ecureuil a atteint 38,3 milliards de francs en 1990, 30 milliards de
francsen 1991 ;

- alors que l'encours de ce livret, y compris intéréts
capitalisés, a été ramené de 430,2 milliards de francs au ler janvier
1990 4 396,3 milliards de francs au ler janvier 1992 ;

- aprés que la Caisse des dépots, pour garantir elle-méme
la liquidité des dépdts mais également pour générer un résultat de
gestion, place prés de 20 % de l'encours du livret A sur les marchés
financiers. :

Or le prélévement sur le FRGCE était, a l'origine, de
nature conjoncturelle et cette ressource affectée aux besoins du
logement social par le biais d'un fonds de concours. La Cour des
comptes, dés novembre 1985 (2) s'inquiétait de la pérennisation de
cette ressource budgétaire : "

"Il est cependunt permis de sinterroger sur lavenir de ce fonds de
concours nouvellement institué en raison de son caractére conjoncturel.
Celui-ci résulte des motifs mémes de sa création tels que le précise le

1.12,7 milliards de francs sur le FRGCE, 4,975 milliards de francs sur {e FRGCNE,
2.Rapport de la Cour des comptes sur la loi de réglement de 1984.
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Rapport économique et financier annexé a la loi de finances initiale
pour 1984 puisque c'est "la baisse du taux du livret A" qui a permis de
"dégager un excédent de ressources par rappor! aux emplois de la
collecte des livrels des caisses d'épargne”, excédent utilisé pour
rémunérer la garantie de [ Etat et financer ainsi le logement social. En
fait, la pérennité de ce fonds de concours implique que soit maintenue
une différence suffisamment importante entre, d'une part, le volume
des ressources procurées par le plack::ment, notamment auprés des
collectivités locales, des fonds collectés par les caisses d'épargne et,
dautre part, celui de leurs charges, essentiellement constituées par les
intéréts servis aux déposants."”

De fait, si la pérennité du prélevement a été assurée dans
un contexte conjoncturel totalement contraire, 1'affectation au
financement du logement social a cessé avec la disparition de la
procédure du fonds de concours. Ce prélévement esi devenu une
ressource non fiscale ordinaire, majorée l'an dernier, en cours
d'examen du projet de loi de finances pour 1992 (de 11,9 milliards de
francs fixé initialement & 12,7 milliards de francs) pour des raisons
certes conjoncturelles, mais tenant cette fois & la nécessité de
"boucler"le budget de I'Etat pour 1992,

Ainsi, le volume de la ressource affectée au
financement du logement social est doublement ponctionné. .

D'abord par la Caisse des dépots au nom du maintien
d'un ratio de liquidité élevé garantissant la sécurité des dépots.

Les produits financiers résultant de ces placements
permettent de gxmérer an "résultat du livret A", '

-
Ce résultat est ensuite ponctionné intégralement par le

budget de 'Etat pour rémunérer chérement sa garantie, alors que le
ratio de liquidité a précisément pour abjet qu'elle ne joue pas.

Les fonds de réserve du livret A sont ainsi
durablement affaiblis et la pérennité du systeme de
financement du logement social menacée.

Aujourd'hui, face a une décollecte structurelle et pour un
volume constant du financement accordé au logement social, le
résultat du livret A ne peut que se dégrader sous l'effet d'une double
évolution ;

- un recours de fait au financement par l'emprunt (/), que
traduit en réalité la titrisation des préts actuellement opérée
(20 milliards de francs en 19¢1) ;

>
Tx
3

1.Assorti, de surcroit, d'une pertégn capital sur l;\s créances "tilrisées".

¢ !



- des mesures nécessairement coliteuses pour ralentir le
rythme de cette décollecte : l'augmentation du taux servi aux
titulaires du livret A semble certes proscrite ; en revanche, ia mise en
place d'une prime de fidélité ne saurait guére étre évitée.

Tels que ponctionnés au cours des derniéres années, le
niveau des fonds de réserve n'est plus suffisant pour amortir les
échéances futures et, 1a encore, les années fastes n'ont pas été mises a
profit.

Parallelement; la Caisse des dépdots a pourtant accepté
une diversification des emplois du livret A qui finance désormais une
partie du programme "développement-solidarité” (1) : 3 milliards de
francs de préts sur fonds d'épargne ont été prévus pour la période
1989-1991, 4 milliards de francs pour la période 1992-1994.

2. La "mobilisation" des réserves annexes

Parallélement egalement les autres ressources gérées par
la Caisse des dépots et qui pouvaient constituer, sinon une seconde
ligne de défense en cas de crise grave du livret A, du moins la
possibilité de préserver encore un temps l'équilibre du financement
du logement, ont été elles-mémes mobilisées.

Ainsi, les ressources du livret d'épargne populaire (LEP)
ont été a leur tour mobilisées en 1991 pour financer le "plan d‘urgence
pour les lycées " décidé par le Gouvernement (2 milliards de francs au
taux de 7 %). '

Or, quelques mois plus tard, il est proposé la création d'un

“fonds de réserve du financement du logement” (FRFL) destiné

principalement a appeler le fonds de réserve du LEP en renfort des
fonds de réserve du livret A.

A l'évidence, ce renfort apparait fragile si la ressource du
LEP est mobilisée a son tour pour des "emplois d'intérét général”.

Ce dispositif "de secours" est parfaitement incohérent dés
lors que I'Etat persiste & ponctionner directement et lourdement les
fonds de réserve du livret A.

1.Cf. Caisse des dépots-Information n° 46, 24 février 1988 : "ce programme u pour
objet le développement économique, social et culturel des villes, l'insertion sociale des
Jeunes, des personnes agées et des populations défuvorisées, la formation, l'éducation,
la sécurité routiére”.
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. Il est d'autant plus paradoxal qu'au méme moment, I'Etat
confisque a son profit en 1991-1992 la quasi totalité (17,5 milliards de
francs) du fonds de réserve de 1'épargne-logement (FREL).

Le directeur général "a pris acte” de cette décision du
ministre des finances qui a pris la forme d'un avenant prenant effet
immédiatement 4 une convention passée entre 1'Etat et la Caisse des
dépots en 1965.

Certes, depuis le ler janvier 1990, la seule fonction du
FREL concernait la garantie de bonne fin des préts d'épargne
logement engagés avant le 31 décembre 1990.

Mais, il eut été pour le moins plus rigoureux que ce fonds
de réserve, qui provenait des excédents de gestion dégagés par
I'activité d'épargne-logement des caisses d'épargne et de prévoyance
depuis la création de ce produit (1), soit utilisé pour assurer l'équilibre
menacé du logement social plutét qu'affecté a la couverture des
dépenses courantes de 1'Etat.

Face au ministére des finances, "lI'indépendance” de
la Caisse des dépdts et la protection exceptionnelle dont
bénéficie son directeur général, ne leur ont pas permis de
s'opposer a ces ponctions répétées.

Cette constatation traduit exactement la situation
actuelle de 1I'Etablissement. L'Etat, donnant sa garantie aux
épargnants, détermine également 'affectation ultime des fonds
collectés. La Caisse ne peut y faire obstacle. Mais elle peut, en
revanche, faire valoir clairement et publiquement les dangers que
peuvent faire naitre les décisions de l'exécutif.

Ce pouvoir, "tribunitien", le Directeur général,
quelles que soient ses qualités -qui sont exceptionnelles- n'a pas
la légitimité pour l'exercer a l'encentre d'un gouvernement.
Seule la Commission de surveillance la posséderait, dés lors

] p
qu'elle représenterait effectivement "l'autorité législative”.

1.En 1965 pour les livrets dépargne-logement, en 1969 pour les plans dépargne
logements. Cet exedrlent résulte lui-méme de la différence entre le rendement des
emplois (préts d'épargne-logement et autres emplois autorisés) et le coat de la
ressource (intéréts versés aux déposants et frais de gestion).
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3. Laronde accélérée des métiers de la Caisse

Depuis dix ans, les missions que la Caisse se donne a elle-
méme naissent et se périment a un rythme accéléré.

a) Fin 1982 : “un projet pour la Caisse des dépits "(1)
t
"Deux axes pour l'action de la Caisse des dépéts"”

"Depuis sa créatlion, la Caisse des dépbts est avant tout un
établissement financier. Cette mission est a l'origine de toutes les autres
activités du Groupe ; c'est d'elle qu'il tire sa capacité d'agir et de servir.
Elle constitue donc le premier axe de développement que se fixe la
Caisse des dépéts : orienter [épargne vers des emplois d'intérét général.

"Le Groupe a progressivement développé une action de grande ampleur
au service des collectivités locales : la Caisse des dépéts leur apporte
financements et conseils financiers ; ses filiales leur proposent
prestations el conseils techniques. A l'heure de la décentralisation, le
Groupe doii accompagner ce grand mouvement, La décentralisation
doit étre sa loi ; c'est d'elle que doit découler son programme, sans cesse
évolutif, dactions et de reconversions. Pour que réussisse la
décentralisation, le Groupe se fixe pour deuxiéme axe de fuvoriser le

développement local.
“Une ambition

"Il s’y ajoute demblée un troisiéme objectif, lié a la responsabilité
internationale que le Groupe de la Caisse des dépéts a prise au fil des

années : contribuer au développement du Tiers-monde.

b) Eté 1988 : "une nouvelle mission”

"Pour appuyer la préparation de ['économie francaise & l‘échéance du
grand marché européen, prendre ou épauler des initiatives tendant &
structurer ou renforcer les grandes entreprises stratégiques”. (2).

1."Un projet pour la Caisse des dépots”, "Charte” du groupe CDC publiée en
décembre 1982.

2."Société générale : les raisons d'une opération"”. Supplément au mensuel
CDSCOPE édité par le service de linformation et de la communication internes de la
Caisse des dépéts, février 1989.
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c) Février 1992 : "deux pistes nouvelles"(1)

"Contribuer au renforcement des fonds propres des entreprises
et du marché des actions a Paris

"La Caisse des dépéls a été présente avec constance sur le marché des

actions. Elle a accru ses inues(issements depuis 1986, et acceniuera
cetle orientation en 1992-1993 : contribuant ainsi aux capacités de
renforcement en fonds propres des entreprises frangaises colées en
Bourse(...). . :

'De plus, face a linternationalisation des marchés, la Caisse des dépéts
contribuera & faire de la Place de Paris une des plus grandes places
[inanciéres internationales en devenant teneur de marché sur actions et
en y développant les marchés de blocs.

. . A P i,
"Pour les entreprises n'ayant pas accés au mariné fir" ‘fer. 2l
. .
1,

notamment les PME, des diagnostics pertinents, cnis 35 en
PN v
1991¢(...). o !

5 T 2.'
"Invitée & souscrire @ une augmeéntation de capital cu é'&:PME, la
Caisse des dépéls et consignations envisage actuellement cet
investissement dans une démarche plus large visant @ améliorer
lefficacité de ses investissements dans toutes les sociétés ot elle est

actionnaire et qui interviennent dans le capital des PME-PMI (...).

"Ces orientations témoignent de notre volonté de jouer un réle dans la
consolidation des PME-PMI.

"Renforcement de I'engagement du groupe dai.s le domaine des
retraites

"L ‘évolution des régimes de relraites a suscité, au cours des derniers
mois, de nombreux travaux, réflexions et concertations (Livre Blanc,
rapport Cottave), aboutissant @ un diagnostic largement partagé. Nous
avons, pour notre part, été associés et consultés. Notre conviction est
que lon ne garanlira pas la pérennité des relrailes sans mailrise
financiére(...).

"La_Caisse _des dépéts, gestionnaire institutionnel qui a une large
rgne d'entreprises que des fonds de

epérience aussi bien des fonds d'é
retraites, est préte @ meltlre ses compétences au service de cetle

ambition", v

1.Conférence de presse de Robert Lion - 18 février 1992.
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En 1982, la Caisse complétait son diptyque ‘épargne et
développement local "par “une ambition : contribuer au développement
du tiers monde”, Il ne semble pas que ce théme ait sous-tendu les
orientations de la Caisse au cours des dernéres années.

En revanche, elle s'est engagée résolument vers les pays
de I'Europe de I'Est.

Le développement du tiers monde est-il pour autant passé
d'actualité ? Certes non.

Mais la Caisse semble obéir mnoins a4 un principe de .-
“subsidiarité” (1) qu'a un phénoméne de mode qui !'a conduite a
s'engager sur les thémes ou les marchés “porteurs” ou qui semblent
I'étre.

Ainsi, lorsqu'elle s'est lancée dans 'aventure du cable, ce
n'était pas pour pallier la carence de l'initiative privée mais parce
qu'elle croyait le secteui_rés prometteur: de faitil y a eu a llorigine
une 'lutte au couteau "entre les différents opérateurs (2).

De méme aujourd’hui manifeste-t-elle la volonté d'étre
présente sur le marché des retraites par capitalisation.

En 1988, la Caisse s'était donnée une mission nouvelle et
fondamentale : celle de contribuer puissamment & ia restructuration
du capital des grandes entreprises stratégiques: elle répondait, ce
faisant, a I'actualité du moment: la multiplication des "raids" sur
quelques grands groupes internationaux. Quatre ans plus tard, elle
abandonne sans regret cette priorité pour affirmer sa volonté de jouer
un role dans "la consolidation des PME-PMI".

I.cf Audition de M. Jean-Frangois Bloch Lainé : la mission de la Caisse "est de faire,
dans l'ordre du nécessaire, ce que les autres ne font pas ; il lui faut donc
corréiativement cesser dagir la ou dautres assurent la reléve, suivant le principe de
"subsidiarité”.”

2. ¢f. Audition de M. Frangois Jouven, président-directeur général de
Com‘municatiorf -Développement (Com-Dev).



-79-

D'une mission d'intérét général
au souci facétieux de "dégourdir” la Caisse

« 15 novembre 1988 (Réunion de presse) : Sans hésitation

"La Caisse des dépéts a décidé dapporter une contribution significative, sur ses
fonds propres, au projet de Marceau-Investissements tendant a renforcer la Société Générale.
Ce projet a retenu notre attention pour trois raisons :

. . ¢'est un projet régulier : s'agissant d'une banque privée, il répond au jeu du
marché, -sous le seul contréle, qui a été exercé, des autorités bancaires compétentes ;

". c'est un investissement rentable : nos participations plus anciennes dans la

Société Générale se révélent d'excellents placements, et les fonds nouveaux que nous engageons

devraient étre trés bien valorisés ;

". c'est surtout un projet utile : celte entreprise avait un capital "divisé", selon le
mot de son président, je dirais : disparale et éclaté. (...) Dés lors qu'un tour de table a large
majorité frangaise, réuni par des hommes d'expérience, se proposait de renforcer lactionnariat
et d'apporter des compétences complémentaires a l'entreprise, dés lors que jétais invité par les
promoteurs du projet & y prendre part, | ai décidé, sans hésitation, de le faire.

“Le but est pour la Caisse des dépots d'épauler la constitution d'un actionnariat
stable plus fort et plus dynamique(...). Voila donc une opération intéres ;ante a plusieurs titres
pour notre établissement (...). Elle me semble répondre a lidée que se font de notre role les
Pouvoirs publics quand, -je l'ai entendu récemment- ils nous invitent a “intervenir dans la vie

économique” a charge pour eux de nous "juger aux résultats”.

« Février 1989 (Irterview a CDSCOPE) : La Caisse "avait bien raison"

"Il n'est pas possible de rester neutre quand l'intérét national, le poids de
l'ésconomie francuise dans le monde, l'emploi sont menacés. La Caisse des dépits a donc le
devoir d'étre active el, par exemple, d cider les entreprises frangaises & se protéger contre la
vague acluelle des offres publiques d'achat, ces fameuses OPA par lesquelles des atlaquants
cherchent a prendre le contréle d'une entreprise mal protégée.

C'est avec cet élat d'esprit que la Caisse des dépots a décidé d'épauler le projet de
Marceau-Investissements concernant la Société Générale. (...). Nous avons peut-étre été trop
discrets : cette maison n'a pas & polémiquer lous les matins. Ici encore, comptons sur notre
meilleur ami, notre meilleur allié : le temps. Dans quelques semaines"&"!\?s calomnies seront
oubliées. )

7
R
1
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. Alors viendra Uheure du grand débat : quelles initiatives faut-il prendre pour que
les entreprises francaises soient moins fragiles du cété de leur capital ¢

La Caisse des dépé‘s‘l_:ia déja pris position. E’ ‘ndra dautant plus fermement la
parole. Et bien entendu, elle ne'se bornera pas a parler. - 1e restera pas passive, si d'autres

circonstances lappellent demain, suivant des orientations que la Commission de surveillance
devrait prochainement tracer, & prendre a nouveau ses responsabilités. Prenons le pari : il ne
[audra pas longtemps pour qu'on reconnaisse qu elle avait bien raison !"

e 15 juin 1990 (Interview au Nouvel Economiste) : *Dégourdir” I'institution ?

“Question : Il y a dix-huit mois, le raid contre la Société Générale, auquel vous
aviez décidé de participer, plongeait la Caisse des dépits dans une zone de tucbulences et de
critiques, notamment sur son statut. Estimez-vous que celle crise est surmontée ?

"Réponse : Cel épisode a utilement seryvi la _maison ; jaime a_dire qu'il l'a
dégourdie”.

e 29 mai 1991 (Interview a la Tribune de 'Expansion) : Restrictions

"Question : Vous ne vous sentez aucune vocation de chevalier blanc, défenseur de
lindustrie frangaise ¢

"Réponse : A priori, non. Mais sl y a des menaces sérieuses sur une entreprise el
un consensus de place pour la défendre, nous pourrions agir et contribuer a cetle défense, el

méme en prendre linitiative."

e 29 janvier 1992 (Audition par le groupe de travail) : Sans lendemain et sans tristesse

"M. Robert Lion a indiqué quaujourd’hini la direction générale ne pourrait pas
s ¢ngager dans une opération comme celle visant la Société Générale sans l'uccord, non pas du
seul président de la Commission de surveillunce, mais de lu commission elle-méme. Ce qui
revient a dire, compte lenu de Limpératif de secrel qui s impose a de lelles opérations que la
Caisse des dépots ne pourrail anjourd hui les entreprendre. Il a indiqué qu 'l ne s atlristait pas
d'une telle évolution.
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4, Des conjonctions d'intéréts ambigiies

Aujourd'hui, sans forcer le trait, on peut faire le diagnostic
d'une conjonction ambigiie d'intéréts entre 1'Etat et la Caisse.

a) Le livret A

Le livret A est une rente pour le Trésor (1) : 4 la fois par
un phénomene initial de débudgétisation puisque cette ressource
est directement affectée au logement social au terme d'une
"transformation” qui reléve effectivement du "miracle” (2), mais
également par un phénomeéne de ponction non fiscale : plus d'une
dizaine de milliards de francs par an sont prélevés sur les fonds de
réserve des caisses d'épargne,

Parallélement, le livret A est la puissance de la Caisse
grace au ratio de liquidité qui permet de placer une partie de la
ressource (20 %) sur le marché financier et de décupler ainsi la force
de frappe des interventions pour compte propre de I'Etablissement.

b) Les réformes du Crédit Local de France et de la Caisse
Nationale de Prévoyance

Les réformes du CLF et de la CNP reléve d'une
. conjonction aussi ambigue.

Pour la Caisse des dépots, la constitution progressive
d'un groupe financier et le souci de se mettre a l'abri de
prélevements budgétaires sauvages, puisque le CLF et la CNP
sont passés du statut d'établissement public a4 celui de société
anonyme, cotée en Bourse (3) et dotée d'un actionnariat diversifié.

Pour le Trésor, des recettes budgétaires immédiates
puisque la Caisse, dans un premier temps, rachéte a 1'Etat sa propre
participation et permet, dans un deuxiéme temps, a I'Etat de céder ses
titres sur le marché, la Caisse assurant le maintien de ces deux
groupes dans le secteur public.

1.Trésorau sens "caisse de l'Etat”,
2.Cf. audition de M. Jacques de Larosiére.
3.Bientdt pour la CNP.
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¢) Les fonds des notaires

Les fonds des notaires constituent la source facile des
fonds propres de la Section générale et lui permettent de
développer son activité de groupe financier (développement puis
sauvetage de C3D, stratégie dans le secteur du tourisme et de la
communication, intervention dans le capital de la Société Généraic).

Pour le Trésor, les fonds des notaires justifient ses
demandes d'intervention : la marge sur ces fonds que le Trésor
consent a laisser & la Caisse peut étre mobilisée au coup par coup en
fonction des tensions budgétaires du moment.

Chacune de ces interventions d'intérét général présente
pour le Trésor I'avantage de la souplesse (nul besoin de recourir
au vote de crédits d'urgence par le Parlement, nul besoin de gager des
décrets d'avance, nul besoin d'aggraver le déficit budgétaire).

Et pour la Caisse l'occasion de faire valoir son
"utilité”, son gout de l'intérét général et du service public,
surtout si elle peut "mixer” les financements d'intérét général qu'on
‘lui demande sur ses fonds propres avec des préts adossés sur les fonds
d'épargne.
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CHAPITRE III

L'AVENIR : PRESERVER L'INSTITLTION

"Deux principes : neutralité et qualité

". La neutralité : attentive aux choix du pouvoir politique national, et
soucieuse de les mettre en oeuvre, auxiliaire des pouvoirs régionaux et
locaux, la Caisse des dépéts n'est ni partisane, ni intéressée.

". La qualité : elle a pour ambition d'étre souvent exemplaire, de
montrer la voie, de servir de référence ; elle a vocation a se situer dans
le "haut de gamme", @ animer des secteurs témoins.

"Plus encore que d'une signature reconnue, elle peut bénéficier, a ce
titre, d'une autorité morale. Elle peut étre un conseil écouté pour les
collectivités, un régulateur et un gardien pour les marchés, un
innovateur dans la concepticn de produits nouveaux."”

“"Projet pour la Caisse des dépéts”
(décembre 1982)

A ces principes, placés sous la rubrique "L éthique : servir
le bien public” dans la charte que le groupe Caisse des dépots s'est
donnée en décembre 1982, votre Rapporteur ne trouve rien a redire.
Ils expriment pleinement ce que doit étre 1'Etablissement et ce qu'il
ne doit pas étre. "

A.DE L'UTILE A L'INDISPENSABLE

Face a 1'évolution actuelle de la Caisse des dépots, la
question qui se pose est simple.

Quelles sont les missions qui ne sont pas seulement utiles )
mais indispensables, qui justifient un statut spécifique et des
priviléges exorbitants ?

A contrario, quelles sont les activités qui peuvent
compromettre ces missions ou du moins les affaiblir ?
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1. Inutilité d'un nouveau groupe financier public

Notre pays a-t-il -besoin d'un nii%zau groupe f{inancier
public doté d'une banque de marché, d'une compagnie -d'assurance,
d'une banque spécialisée dans le financement des collectivités locales
en France et & 1'étranger, d'un groupe de promotion immobiliére et de
services, d'une banque d'investissement ou d'affaires particu-
lierement active dans des secteurs aussi concurrentiels que la

communication et le tourisme ?

La réponse est négative : les compagnies financiéres de
Suez et Paribas ont été privatisées en 1987-1988.

Et cette position d'inspiration libérale s'étend largement
au-dela des stricts clivages pclitiques : les privatisations, pour
I'instant partielles, du Gouvernement actuel le montrent, méme s'il
est guidé, dans cette politique, davantage par les nécessités
budgétaires que par le libre choix.

Ce refus est d'autant plus ferme :

- que ce groupe financier se développe sur des privileges
peu conformes au respect de la concurrence : au sein de la Section
générale, la rente des dépots et consignations ; comme supplétif en cas
de besoin : les sections d'épargne ;

- que ce groupe n'est pas doté d'une instance dirigeante
adéquate : statut exorbitant du directeur général, réle ambigii de la
Commission de surveillance ;

- qu'il échappe aux contrédles et aux régulations qui
s'appliguent aux entreprises publiques ou aux sociétés commerciales.

Si la Caisse persiste a vouloir devenir un grcupe
financier, elle doit étre dans un premier t=mps banalisée dans
ses ressources, ses missions et son statut pour devenir une
entreprise publique concurrentielle, puis elle deoit étre
_privatisée.

NP

A\
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2. Nécedsité d'une "centrale d'épargne"” vouée a ,
l'intérét général ~

En revanche, que notre pays ait besoin d'une "centrale
d‘épargne"” fortement marquée par l'intérét général et justifiant & ce
titre un statut particulier, peut étre a juste titre géfendu :

- parce que le livret A (et plus généralement 'épargne sur
livret) répond, et pour longtemps encore, aun besoin "populaire”’;

- parce que l'emploi de cette egargne -fragile aujourd'hui-
dcit faire l'objet d'une vigilance particuliére a 1'égard du choix de son
affectation, & 1'égard du contrdle de cette affectation et aussi de la
responsabilité que donne cette gestion sur le marché financier (sur’
lequel la Caisse n'a plus d'ailleurs un réle prédominant), a 1'égard,
enfin, le cas échéant, de I'affectation du résultat de cette gestion ;

»-parce que la centralisation de cette épargne permet
certainement une gestion plus active et une réduction du risque de
transformation en période de décollecte ; ‘

- parce que le systéme ‘actuel de centralisation et de
rémunération des fonds des notaires donne, a 1'évidence,
satisfaction aux intéressés (1). La 'rente”qu'elle procure, en revanche,
ne saurait servir au développement d'un groupe financier, fut-il
public, mais bien étre scrupuleusement affectée A des missions
d'intérét général ;

- parce que 1'Etat ou les collectivités publiques, les
organismes sociaux ont besoin d'une institution pour gérer des fonds
publics, des fonds "sensibles”:

- parce qu'a l'avenir, des missions nouvelles (peu
nombreuses mais 1mportantes) pourraient relever de cette ‘centrale Q
d'épargne”: ainsi pourrait-il en étre, le cas échéant, dans le cadre du ‘
développement d'un systéme de retraite par capitalisation (2). ~

N

Un tel systéme doit reposer sur la confiance et l'austerlte
en somme, sur la "foi publique". .

>

1.Cf. audition des représentants du Conseil supérieur du notariat. Méme si ce
systéme gagnerait, & terme, dans une économie moderne, & laissor la place a un
cautionnement fourni au notaire par un établissement soumis aux dispositions
exigeantes de la loi bancaire, ou & une attestation de blocage des fonds et non a un
transfert effegtif des fonds.

2.Comine référence de la "haute sécurité” que commande la gestion des fonds
collectés davantage que comme gestionnaire d'un systéme qm ressort essentiellement
(’/ﬁ technique de l'assuraice.

o
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. 3
La Caisse des dépéts pourrait étre, en quelque sorte,
al'épargne, ce que la Banque de Frarte est a la monnaie.

I

3.dJustification d'un établissement de place "par
excellence"

En d%hors de la gestion de fonds sensibles pour compte de
tiers, 1a Section générale, par 1a qualité et I'expérience de ses équipes,
est un instrument de référence.

Dans ce domairie, elle intervient dans un contexte
pleinement concurrentiel, mais elle occupe une place éminente par sa
capacité d'innovation financiére et par le rdle impqlrtant qu'elle joue
sur la place de Paris pour y acclimater des produits\,% de\' techniques
nouvelles.

Ainsi en est-il de la promotion du marché de 1'Ecu, des
opérations publiques d'échange sur le marché obligataire, de son réle
de spécialiste des valeurs du Trésor, de la place importante qu'elle
occupe dans le développement des fonds communs de créance.

Comme l'indique fort justement son directeur général (1) :

"Le réle de place de la Caisse des dépédts et de ses filiales financiéres se
mesure désormais moins & l'aune du "premier investisseur
institutionnel " qu'a ses capacités d intermédiaire, de contrepartistes, de
teneur de marché, de gestionnaire de portefeuilles et de dépositaire,
comme a sa déontologie, comme a ses innovations."” .

De fait, ce role d'établissement de place exige une
déontologie propre : "une totale impartialité et une absence totale de
préférence dans les relations avec les autres acteurs” (2), ‘tout conflit
avec les autres acteurs mettant en péril cette responsabilité de place"(3).

J . e . . N
Ainsi, dans un contexte financier ou les autres

établissements comme le Crédit Foncier ou le Crédit National ont
perdu leur spécificité du fait de la banalisation des financements
sectoriels et se sont progressivement écartés de cette “déontologie
d'établissement de place" la Caisse des dépots pourrait étre cet
établissement de place ‘par excellence”.

1.Préface au Rapport au Parlement pour l'exercice 1990);
2.Cf audition de M. Jean-Yves Haberer. ’
3.Cf. audition de M. Daniel Lebégue.
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B. QUELLE PHYSIONOMIE POUR LA CAISSE?

La mise en oeuvre de ces principes devrait conduire & une
clarification et une rationalisation des structures traduisant la
priorité donnée aux missions fondamentales.

1.L'établissement public Caisse des dépdts

a)Un établissement public & vocation délimitée

Cet établissement public aurait pour fonction de
centraliser les fonds d'épargne et les dépéts et consignations
obligatoires, notamment les fonds des notaires, et de les affecter a des
emplois d'intérét général, sous réserve de la nécessaire liquidité de
ces fonds déposés a vue.

L'ensemble de ces ‘fonds sensibles”, auxquels il est
jugé utile d'accorder une protection particuliére, mais
également I'ensemble de ces "emplois dintérét général”, seraient
inscrits au bilan de cet établissement public.

‘ Il serait mi¢/ un terme a la ligne de fracture qui
s'établit, aujourd'hui, entre les fonds d'épargne et les dépdts et
consignations.

Les premiers sont identifiés dans des sections comptables
dont le résultat est versé a des fonds de réserve qui sont eux-mémes de
nouvelles sections comptables. L'emploi de ces fonds d'épargne est
limitativement énuméré par la loi ; pratiquement, un équilibre est
recherché entre la liquidité de ces fonds (placement sur les marchés
financiers) et leurs affectations & des emplois d'intérét général
(essentiellement préts au logement social).

Les seconds sont des dépbts figurant au bilan de la Section”

. générale de la Caisse et dont les emplois sont libres. Selon les textes

‘anciens (1), la Caisse se doit de les "faire fructifier"et de les ‘rendre a
premiére réquisition”.

1.Préambule del'ordonsiance du 3 juillet 1816,

(o



Pourtant, ces deux catégories de fonds ont une
caractéristique commune : ils sont obligatoirement déposés ou
centralisés & la Caisse des dépits et sont faiblement rémunérés (7).

Les fonds propres de cet établissement seraient constitués
des actuels fonds de réserve des sections d'épargnes (FRGCE,
FRGCNE fonds de réserve du LEP...).

)

Cette présentation aurait pour avantage :

- de clarifier les comptes en mettant en vis-a-vis les
ressources privilégiées et les emplois d'mteret général,
essentiellement le logement social ;

- d'identifier parfaitement le ‘budget bis"qu'est la Caisse
des dépots ; ?

!

-de rendre fongible et de renforcer le%différeuts
fonds de réserve aujourd'hui éclatés et menacés. Une telle
démarche est d'ailleurs actuellement amorcée par la création d'une
sorte de "super fonds de réserve” des fonds d'épargne : le "fonds de
réserve du financement du logement"mais elle a aujourd'hui le défaut
majeur de s'inscrire dans un contexte d'aggravation des prélevements
budgétaires,; <2

-d'alimenter cette dotation en fonds propres de
I'Etablissement grace a la rente procurée par les fonds des notaires.
Ces fonds, a trés court terme, ne sauraient a I'évidence faire 1'objet
d'une ‘transfermation” ; mais la marge qu'ils procurent viendrait
opportunément renforcer les réserves de 1'Etablissement et sa
capacité A faire face au déséquilibre du financement du logement
social ;

- d'étre le lieu d'arbitrage transparent entre les
missions d'intérét général d'auiourd’hui (volume des emplois que doit
financer 'Etablissement), les missions de demain (mise en réserve du
résultat d'aujourd'hui pour pallier la baisse du résultat de demain et
la fragilité de la ressource) et les besoins immédiats du budget de
I'Etat (ponction sur les résultats de I'Etablissement).

1.1 % pour les fonds des notaires, 3 % pour les consignations, 4,5 % pour le livret A
qui est uhe ressource concurrentielle (ou concurrencée) mais assortie d'une
exonération fiscale. Dans ce dernier cas, le "privilége" de la Caisse des dépéts tient &
la centralisation.

)

§

|
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b) La justification d'un équilibre spécifique

La Caisse des dépots serait ainsi parfaitement 'lisible”
dans son bilan, ses ressources et ses emplois, recentrée sur une'
mission d'intérét général peu contestable, notamment au plan
européen.

Clairement, cette mission doit étre définie par les pouvoirs
publics.

Notre équilibre institutionnel veut que ce soit & 1'exécutif
de définir l'intérét général sous le contréle du Parlement. Un mode
d'administration particulier est alors pleinement justifié.

Constituant une sorte de “budget bis" de 1'Etat, celui du
logement social, alimenté par des ressources monopolistiques, il est
normal que I'Etablissement soit placé sous le contréle du Parlement.

Mais les missions de la Caisse sont suffisamment
importantes pour que ce contrdle ne soit pas un rendez-vous aléatoire
a l'occasion de débats espacés devant les Assemblées. Il doit étre un
contrdle permanent et sera d'autant plus exigeant qu'il se tiendra
éloigné d'une participation aux décisions car il servirait alors de
caution ou d‘alibi.

- Le directeur général

&
Dans cet équilibre, le directeur général doit résolument
représenter 1'Etat exécutif.

La spécificité de I'Etablissement ne doit pas résulter d'une
indépendance du directeur général tant a 1'égard de sa tutelle que de
sa commission de surveillance.

Elle tient a I'équilibre qu'elle doit assurer entre le point de
vue, de l'exécutif exprimé par le directeur général, sous réserve de la
nécessaire autonomie de gestion reconnue a toute entreprise
publique, et celui du Parlement énoncé par l'intermédiaire de la
Commissicn de surveillance.

Le statut ae directeur général ne saurait étre, dans
ces conditions, plus protecteur que celui du gouverneur de la
Banque de France.

-

A
.
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Loin®73-7 du 3 janvier 1973
sur la Banque de France

“Art. 10.- Le gouverneur et les sous-gouverneurs sont nommés par
décret en conseil des ministres. Le gouverneur préte serment, entre les mains du
Président de la République, de bien et fidélement diriger la Banque conformément
aux lois et réglements. '

YArt. 12.- Le gouverneur et les sous-gouverneurs qui cessent leurs
fonctions continuent a recevoir leur traitement d activité pendant trois ans.

'Y

“Au cours de cette période il leur est interdit, sauf autorisation du
ministre de léconomie et des finances, de préter leurs concours a toule entreprise
publique ou privée et de recevoir d'elle des rémunérations pour conseil o travail.”

’

- La Commission de surveillance -

La Commission de surveillance ne saurait étre réduite a
un conseil d’administration d'entreprise publique dés lors qu'un tel
conseil d'administration n'est lui-méme qu'une représentation de
I'exécutif (7).

“En outre, la simple référence a la loi sur-les sociétés
commerciales, nui veut qu'une conseil d'administration représente un
actionnariat,” apparait peu compatible avec la présence de
parlementaires, voire de magistrats. .

Mais la Commission de surveillance devrait voir sa
composition modifiée pour mieux traduire son réle prééminent
d' "expression de I'autorité législative".

Le texte original de 1816 prévoyait une majorité de
parlementaires, compte tenu de la voix prépondérante donnée au Pair
de France, président de droit de la Commission.

NS

1. Nomination en Conseil des ministres, comme le président de lentreprise.

=
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Evolution historique de la composition de la Commission de surveillp;ic

1816(1) 1876(2) 1895(3) 1948 (4)
Députés 2 2 2 3
Sénateurs 1 2 2 1
Sous-total : parlementaires 3 4 4 4
Gouverneur de la Banque de France 1 1 1 1
Membres du Conseil d'Etat - 2 2 2
Membres de la Cour des comptes 1 1 1 2
Président de la Chambre de commerce
et d'industrie de Paris 1 1 1 1
Directeur du Trésor - 1 1
Représentant des Caisses d'épargne -- - 1 1
Total 6 10 11 12

(1) loi sur les finances du 28 avril 1816.

(2) loidu 6 avril 1876.

(3) loi du 20 juillet 1895 sur les Caisses dépargne.

(4) loi du 17 janvier 1948. R e

¢ Si on entend conserver le nombre de membres a son
niveau actuel, soit douze, la Commission de surveillance pourrait
compter six parlementaires -trois députés et trois sénateurs- parmi
lesquels serait élu le président de la Commission, doté d'une voix
prépondérante en cas de partage des voix.

La parité proposée entre les deux Chambres n'est pas
choguante ; elle fut la régle entre 1876 et 1948.

Le renforcement de la représentation du Sénat
permettrait de surcroit de faire une place & des représentants des
collectivités locales (président deConseil régional, par exemple) dont
I'opinion serait précieuse quant a l'impact des emplois d'intérét
général sur I'aménagement du territoire (7).

o La présence des grands corps (deux représentants du
Conseil d'Etat, deux représentants de la Cour-des comptes) est
nécessaire dés lors que cette Commission de surveillance serait
essentiellement vouée au contréle de l'intérét général. Elle constitue,

)

1. On observera en outre, que le Sénat actuellement n'est pas représenté si son unique
représentant est empéché de siéger a l'une des réunions-de la Commission qui se -
tiennent tous les quinze jours.

. . I ;"
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en outre, un concours précieux et permanent pour les représentants
du Parlement.

e En revanche, le directeur du Trésor ne saurait étre que
Commissaire du Gouvernement auprés de la Commission, et non
membre & part entiére de celle-ci.

-

S'agissant des autres membres de la Commission de
surveillance, le débat est plus ouvert.

e Le Gouverneur de la Banque de France siége a la
Commission de surveillance depuis 1816. Du fait de ses hautes -
fonctions, il devrait,étre réguliérement entendu Bar la Commission.
Doit-il en étre membre pour autant ?

Il n'est peut-étre pas souhaitable que les positions
publiques qu'il peut étre amené a prendre au sein de la Commission
de surveillance puissent interférer de quelque maniére que ce soit
avec la responsabilité considérable qui est la sienne de "bien et
fidélement diriger la Banque® (1).

eLa 2 ésence du président du Conseil de surveillance du
Centre natlonal es-Caisses d'épargne et de prévoyance (CENCEP)
trouve son origine dans la loi sur les Caisses d'épargne du 20 juillet
1895. Siégeait alors a la Commission de surveillance, 'le président de
la Commission supérieure formée auprés du ministre du commerce et
chargée de donner son avis sur les questions concernant les caisses
dépargne ordinaires ou postales".

Aujourd‘hui, le président du Conseil de surveillance du
CENCEP est l'un des dirigeants de l'organe central d'un réseau
bancaire, le réseau de 1'Ecureuil.

Son appartenance & la Commission de surveillance
pourrait justifier paralléelement celle des responsables des autres
réseaux collecteurs d'épargne centralisée & la Caisse des dépots,
notamment le président de La Poste (au titre de la Caisse nationale
d'épargne), celui du Crédit mutuel (au titre du livret bleu), voire
méme celle d'un représentant du Conseil supérieur du notariat (au
titre des dépdts obligatoires des fonds des notaires). , ]

po g /JV///,

Une telle solution ne serait pas Q:as“lognque, mais
‘accroitrait considérablement le nom rA.’ﬂes membres de la

Commission de surveillance. Elle nsqlf;dr;;t ce faisant de modlfier la
nature méme de cet organe. / o

1. Article 10 de la loi du 3 janvier 1973 : "le Gouverneur préte serment entre les
mains du Président de la Republlque de bien et fidélement d;rtger la Banque
conformément aux lois et réglements®.
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e Enfin, la Chambre de commerce et d'industrie de Paris
est représentée depuis l'origine & la Commission de surveillance. N

Si le principe d'une représentation du monde économique
doit impérativement étre maintenu, son mode de désignation peut
étre débattu. En particulier, le Conseil économique et social, ou siége
d'ailleurs l'actuel président de la Chambre de commerce et d'industrie
de Paris, devrait sans doute étre associé a ce choix.

J

¢) Utilisation de la logistique existante

Les équipes et les personnels de 1'Etablissement public-
Caisse des dépéts correspondraient assez précisément a la direction
des fonds d'épargne récemment constituée (7) par le regroupement des
attributions jusque 13 réparties entre la direction des activités
bancaires et financiéres et la direction du développement local. .

L

K

2. L'établissement de crédit-CDC-banque

/

2}

. Le second métier, qu'il importe de préserver, est celui
d'"étadlissement de place par excellence”, tel que le définit le directeur
général lui-méme (2).

a) Application du droit commun

Cette compétence, qui devra s'exercer dans un contexte
pleinement concurrentiel, avec la mesure gui s'impose précisément a
un établissement de place, pourrait relever d'un établissement de
crédit soumis au droit commun :

- de la loi bancaire, tant en matiére de ratios prudentiels
que de controle par la. Commission bancaire ;

.- de la loi sur les sociétés commerciales s'appliquant aux
sociétés anonymes ;

-des ;'égles s'appliquant aux entreprises publiques ;

1.Voir chapitre Il.
2.Voir, ci-dessus , A 3.

<
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4

Elle correspondrait au champ d'intervention de la
direction des activités bancaires et financiéres, pour sa partie non
intégrée dans la nouvelle direction des fonds d'épargne, ainsi qu'a
I'activité des actuelles filiales financiéres de 1a Caisse. '

Cet établissement de crédit -CDC-banque serait doté d'un
Conseil d'administration ou de surveillance conformément a la loi de
démocratisation du secteur public (7).

b) Un actionnariat public majoritaire

Son actionnariat serait diversifié, mais les capitaux
publics resteraient majoritaires. Le maintien d'une entreprise dans le
secteur public mériterait en effet d'étre affirmé & un moment o1, pour
des raisons budgétaires, la "mobilisation du patrimoine”semble faire
peu de cas de quelques unes des responsabilités essentielles de 1'Etat.

L'Etat pourrait étre un actionnaire important de cette
société, au coté d'un tour de table "consensuel” ou figureraient les
principaux acteurs de la place.

D'une certaine fagon, il semblerait plus opportun que le
Crédit Lyonnais et la Société Générale deviennent acticnnaires de cet
établissement que le contraire, comime c'est le cas actuellement.

Parallélement, le caractére particulier des relations de
I'établissement de crédit-CDC-banque avec I'Etablissement public-
Caisse des dépots, et notamment les missions qui lui seraient confiées
contractuellement en matiére d'exécution des opérations de marché,
justifierait que 1'Etablissement public détienne une participation qui
pourrait atteindre la minorité de blocage.

En revanche, I'existence de deux personnes morales
différentes, relevant de logiques différentes, dotées d'oganes
dirigeants et délibérants distincts, et d'actionnariats de nature
différente, mettrait un terme définitif aux ambiguités actuelles
de la séparation des gestions.

. En outre, la nature de son activité de marché, la
suppression.de toute ressource privilégiée, le cas échéant I'exigence de
ratios prudentiels particuliers, compte tenu de son rdle de place
éminent, devraient suffire a proscrire toute tentation ou toute dérive
conduisant cette banque a vouloir intervenir par des prises de
participation dans tel ou tel secteur d'activité.

o

1.Loi du 26 juillet 1983 relative a la démocralisqliop du secteur public.
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CONCLUSION : QUELLE REFORME LEGISLATIVE ?

En réalité, la clarification des structures de 1'actuel
"groupe CDC" ne reléve par d'une réécriture législative du statut de
I'Etablissement. i

Le socle législatif de I'autonomie de ses actuelles
participations sectorielles (CLF, CNP, C3D, CDC-Participations,
voire CENCEP) existe.

11 permet des évolutions déja partiellement inscrites dans

la réalité économique.

Dans dix ans probablement -le pari peut étre pris-, le
réseau des Caisses d'épargne aura acquis une totale indépendance, La
Poste aura diversifié ses partenaires, le Trésor s'interrogera sur son
role de réseau commercial (placement de produits financiers ou
d'assurance), la CNP et le CLF auront conclu des alliances
internationales et largement diversifié leur actionnariat, C3D aura
noué également des alliances et atteint, ce faisant, la taille critique et
l'autonomie, ou elle aura été vendue “par appartements”.

Ces participations, pour importantes qu'elles soient, ne
constituent pas pour autant la substance de la Caisse des dépots.

(milliards de francs)

Valorisation des principales filiales et
parﬁcipation& du groupe CDC

CAD(100%) . .oiii it ittt ettt a e 3,5(1)
Crédit LocaldeFrance (25%) ..............ccciiiiiiineniiiann. 1,8(2)
Caisse Nationale de Prévoyance(25%) .......................... 1,79
CDC Participations (100%) .. 7................................ )
Total ... .. it 14

(1) Valeur nette au bilan de la secilon générale. : o
(2) Commission d évaluation des ¢ntr¢prua publiques.

(3) Estimation.

{4) Valeur du portefeuille détenu.
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Dans ce cadre, I'Etablissement public-Caisse des dépéts,
recentré sur sa mission fondamentale d'adossement d'emplois
d'intérét général a des ressources privilégiées, correspond bien aux
origines mémes de son statut.

Celui-ci n'ayant pas changé depuis 18186..., il convient
donc parfaitement & la nouvelle configuration preposée.

Restent seulement & modifier les dispositions concernant
"Tinamovibilité” du directeur général et de celles relatives a la
composition de la Commission de surveillance.

Parallélement, le régime juridique choisi pour
1'établissement de crédit-CDC-banque entraine de plein droit
I'application de l'ensemble des dispositions s'appliquant aux
établissements de crédit, aux sociétés anonymes et \.}ux entreprises
publiques.

Cette évolution, profonde, suppose une volonté pohtl’«}ue
ferme dans sa mise en oeuvre, mais un préalable législatif minimum.

Seraient ainsi conjurées les inquiétudes quant & une
éventuelle intervention des autorités communautaires saisissant
l'occasion d"une "mise a plat” législative de l'institution pour en
contester les fondements. )

Davantage, le caractére univoque de 1a mission confiée &
I'Etablissement public devrait le conforter, 1a ou la prolifération des
métiers risquait de plus en plus de compromettre ses responsablhtes
premiéres.

Dans ce contexte, le groupe de travail n'a pas jugé utile de
déposer une proposition de loi. Le volet législatif n'est, en effet, que la
"pointe de liceberg” d'une réforme profonde qui reléve a 1'évidence
d'un projet et d'une volonté de gouvernement.
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EXAMEN EN COMMISSION

Réunie le mardi 9 juin 1992 sous la présidence de M. Christian
Poncelet, président, la commission a procédé a 'examen du rapport de
M. Roger Chinaud, rapporteur générai, sur les conclusions du groupe
de travail chargé de proposer les éléments d'une réforme des statuts, des
structures et des métiers de la Caisse des Dépéts et Consignations.

M. Christian Poncelet, président, a d'abord rappelé I'historique
des travaux spécifiques menés par le Sénat sur la Caisse des Dépéts et
Consignations depuis 1988 : constitution, en dééembre 1988, d'une
commission de contrédle sur la participation de la Caisse des dépodts a
I'offensive contre la Société Générale (travaux conclus en avril 1989), puis
rapport d'information de la commission des finances en avril 1991, sur la
suite & donner aux observations portées par la Cour des Comptes sur
certaines opérations financiéres de la Caisse des dépdts, enfin constitution
d'un groupe de travail, au sein de la Commission des finances, "en réponse a
la cour des comptes", chargé d'aboutir 4 des propositions propres a remédier
a la situation dénoncée par la Cour des Comptes. \

Avant de procéder a4 la présentation des travaux du groupe de
travail, M. Roger Chinaud, rapporteur général, a fait trois observations
liminaires. La premiére, pour observer que si les "a-aires" contemporaines,
a l'origine de l'opinion selon laquelle une réforme de la Caisse des Dépots
était nécessaire, restaient marginales en termes. financiers, elles étaient
significatives de la difficulté extréme a faire coexister la volonté de
I'Etablissement de devenir un "groupe financier" et les responsabilités
éminentes qui sont les siennes dans le domaine de I'épargne.

La deuxiéme, pour confirmer que l'objet de ces travaux n'était pas de
procéder au démantélement d'une forteresse s'apparentant déja, a bien des
égards, & un "empire éclaté". Mais qu'il apparaissait nécessaire que les
pouvoirs publics, particuliérement le Parlement, aient leur mot a dire face &
la propension de I'Etablissement & déterminer ses propres évolutions, c'est-a-
dire 'usage qu'elle fait de sa puissance, laquelle est fondée sur un certain
nombre de monopoles liés & 1a notion de service public.

La troisiéme, pour constater qu'une saine émulation s'était d'ores et
déja instaurée entre le Gouvernement, le Parlement et la Caisse des dépots
elle-méme pour réformer l'institution.
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La premiére partie du rapport définit les motifs qui j\u\étifient que
soit envisagée une réforme de la Caisse des Dépéts. Il apparait en effet que
I'évolution récente confirme une certaine déformation des missions
originelles confiées & la Caisse des Dépoits, alors méme que celles-ci
justifiaient précisément l'existence d'un statut spécifique qui demeure pour
sa part, strictement préservé.

En effet, le statut exorbitant de la Caisse des dépéts repose Sur une
raison historique. Celle-ci s'est dénaturée avec le temps, sans pour autant
que le statut soit en rien modifié. A 1'origine, la Caisse des Dépots avait pour
mission de garantir 1'épargne contre une défaillance des finances publiques
(la "banqueroute de I'Etat”). Aujourd'hui, I'Etat accorde sa garantie au
livret A et la mission de la Caisse est de faire en sorte que ce.ite garantie n'ait
pas a jouer : la Caisse garantit les finances publiques contre une défaillance
de l'épargne. Sa responsabilité est désormais financiére vis-a-vis de I'Etat et
non plus morale vis-a-vis des épargnants.

Exercant dés lors une mission "pour le compte de 1'Etat”, 1a Caisse
des dépéts est placée dans une logique d'entreprise publique classique. A
cette différence qu'elle constitue a elle seule une sorte de "budget-bis", celui
du logement social, alimenté par une ressource défiscalisée, le livret A.

Le statut spécifique de la Caisse la place sous 'la surveillance toute
particuliére de lautorité législative”. Cette situation la soustrait dés lors a la
généralité des régles de tutelle et de controle applicables aux établissements
publics, qu'il s'agisse du contréle de la Cour des Comptes - longtemps
cantonné a la régularité formelle des comptes, le contréle de la Cour s'est
étendu récemment, non sans difficulté, a 'appréciation de la gestion. Mais les
observations de la Haute juridiction sur la Caisse des dépéts sont
confidentielles : elles ne figurent pas au rapport public adressé au Président
de la République et presemte au Parlement, - du contréle de la Commission
bancaire, ou du contréle méme de 1'Etat actionnaire - aujourd'hui encore, la
Caisse des dépdts consnde‘e que I'impét sur les sociétés reste pour elle une

"contribution volontaire™et qu'elle ne verse de dividende qu' avec "son
accord”.

Or, il apparait que la “surveillance particuliere” du Parlement
conduit paradoxalement la CJAsse des Dépots a s'opposer généralement aux
procédures traditionnelles detontrole parlementalre L'experxence a montré
que la Caisse des Dépots estimait se sitver au-desstis des commissions de
controle parlementaires, et en marge des missions d'information et des
groupes de travail. :

q | J
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En outre, la loi relative au controle de la Cour des Coinptes et la loi
bancaire renvoient & des décrets pris .par le pouvoir exécutif le soin de
préciser le régime. de I'Etablissement. Or, ces décrets doivent étre pris sur
proposition de 1a Commission de surveillance. y

N B —

o Enfin, la Caisse des\‘Dépéts ne se sent pas liéé par les mesures
législatives d'initiative parlementaire. Ainsi, lorsque le Parlement a voté,
dans le cadre du texte sur la réforme des Caisses d'Epargne, la publication
des procés verbaux de la Commission de surveillance, celle-ci a défini ses
propres régles d'application restrictives, avant meme I'adoption définitive de
1a loi.

u O e 9

M. Roger Chinaud, rapporteur général, a indiqué qu'un
ncuveau rapport de la Cour des Comptes (12 décembre 1991) sur
I'intervention de la Caisse des dépots dans la SIGP en 1988 révélait que les
titres Société générale cédés par les différents fonds gérés par la Caisse des
dépots avaient été "captés "au profit de la section générale.

De fait, l'exen%jple de la Société générale et celui des Wagons-lits ont
non seulement souligné un grave probléme de coexistence entre les fonds
d'épargne et la banque d'affaires, mais ils se sont traduits par des
comportements surprenants pour un etabltssement de place”: dans un cas
(Famassage en bourse), comme dans l'atitre (absence de maintien de cours) la
Caisse des dépots ne s'est guére montrée soucieuse de la transparence du
marché. o

0o » a

Or, cette évolution intervient au moment oii les ponctions de 1'Etat
sur les moyens mémes de financement du logement social s'accroissent.

o

M. Roger Chinaud, rapporteur général, a ainsi rappelé qu'en
1992, pour le seul livret A du réseau des Caisses d)epargne et de prévoyance
(Ecureull) le prélevement de I'Etat, justifié en principe par la garantie qu'il
accorde, a représenté plus de 3 % de l'encours des dépdts. De méme, le
prélévement total effectué en 1992 sur le Fonds de réserve ét de garantie des

\Calsses d'épargne et de prévoyance (FRGCE), et sur le Fonds de réserve et de

garantie de la Caisse nationale d'Epargne (FRGCNE), est supérieur &
I'enveloppe des préts locatifs aidés pour 1991.

" Cette constatation traéﬁit la situation actuelle de la Caisse des
dépots. L'Etat, donnant sa garantie aux épargnants, détermine également
I'affectation ultime des fonds collectés. La Caisse des dépdts ne peut y faire
lovbstacle. Mais elle devrait, en revanche, faire valoir clairement et
publiquement les dangers que peuvent faire naitre les décisions de l'exécutif.

o ]

p
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Le Directeur général de la Caisse des dépots n'a pas la légitimité
pour exercer un tel pouvoir a l'encontre d'un gouvernement. Seule la
Commission de surveillance pourrait le faire, & condition de représenter
effectivement "l'autorité législative". '

Le diagnostic ainsi posé, 1a deuxiéme partie du rapport du groupe de
travail conclut & la nécessité de refonder l'institution sur ses missions
essentielles.

Estimant que son statut exorbitant justifie que la Caisse des dépots
ne soit pas seulement "utile” mais aussi indispensable, le groupe de travail
estime qu'un nouveau groupe financier public est inutile. Si la Caisse des
dépdts persiste dans cette évolution, elle devra étre dans un premier temps
banalisée dans ses ressources, ses missions et son statut, pour devenir une
entreprise publique concurrentielle qui devra étre privatisée.

N

Le groupe de travail aboutit & deux conclusions. Il est nécessaire de
re-fonder une “centrale d‘épargne vouée a 1'intérét général”. Ceci ne remet en
cause ni la centralisation des fonds d'épargne, ni les dépots et consignations
obligatoires. Par ailleurs, le marché financier de Paris justifie la présence
d'un ‘établissement de place par excellence”,

Cet objectif implique la coexistence de deux établissements relevant
de principes distincts : un "Etablissement public-CDC", correspondant a une
"centrale d'épargne”, et un “établissement de crédit CDC banque”, qu1 serait

etabhssement de place ,
\J

L'établissement public aurait pour fonction de centraliser les fonds
d'épargne et les dépoits et consignations obligatoires, notamment les fonds des
notaires, et de les affecter a des emploxs d'intérét général. L' ensemble de ces
"fonds sensibles”, ayxquels il est jugé utile d'accorder une protection
particuliére, mais également l'ensemble de ces “emplois d'intérét général”,
seraient inscrits au bilan de cet établissement public.

el

Cette présentation aurait pour avantage : - de clarifier les comptes
en mettant en vis-a-vis les ressoutces privilégiées et les emplois d'intérét
général, essentiellement le logement social ; - d'identifier parfaitement le
"budget bis"qu'est la Caisse des dépots ; - de rendre fongibles et de renforcer
les différents fonds de réserve aujourd’hui éclatés et menacés; - d'alimenter
cette dotation en fonds propres de 1'Etablissement grace a la rente procurée |
par les fonds des notaires ; o

fand
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La Caisse des dépots serait ainsi parfaitement ‘lisible” dans son
bilan, ses ressources et sés emplois, et recentrée sur une mission d'intérét
général peu contestable, notamment au plan européen.

Constituant une sorte de "budget bis” de I'Etat, celui du logement
social, alimenté par des ressources monopolistiques et bénéficiant d'un
avantage fiscal, il est normal que cet établissement public soit placé sous le
contrdle du Parlement. Mais pour étre efficace, il faut que celui-ci soit
permanent, et se tienne-éloigné d'une participation aux décisions qui
servirait de caution ou d'alibi.

Le second métier de la Caisse des Dépots, qu'il importe de préserver,
est celui d'"établissement de place par excellence".

Cette compétence devrait s'exercer dans un contexte pleinement -

concurrentiel et reléve d'un établissement de crédit soumis au droit commun
de la loi bancaire et de la loi sur les sociétés commerciales.

Au total, 'existence de deux personnes morales différentes, relevant
de logiques différentes, dotées d'organes dirigeants et déhberants distincts, et
d'actionnariats de nature différente, mettrait un terme définitif aux
ambiguités actuelles de la "séparation "des gestions.

o

Dans ce cadre, la clarification des structures de 1'actuel "groupe
CDC'" ne reléeve pas d'une réécriture législative du statut de la Caisse des
dépbts.

En effet, I'Etablissement public-Caisse des dépéts, recentré sur sa
mission fondamentale d'adossement d'emplois d'intérét général a des
ressources privilégiées, correspond bien aux origines mémes de son statut. Ce
statut n'ayant pas changé depuis 1816, il convient donc parfaitement a la
nouvelle configuration proposée.

Restent seulement & modifier les dispositions concernant
"I'inamovibilité" du directeur général et celles relatives a la composition de
la Commission de surveillance. ~
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Au total, le groupe de travail a estimé que l'objectif poursuivi, .qui
suppose une volonté politique ferme, mais un préalable législatif minimum,
consistait & restaurer le caractére univoque de la mission confiée a
I'Etablissement public. Une telle démarche devrait 1€ conforter, 1a ou la
prolifération des métiers risquait de plus en plus de ‘compromettre ses
responsabilités premiéres. Elle permettrait en outre de préserver la
justification d'un statut spécifique. .

A Yissue de l'exposé de M. Roger Chinaud, rapporteur général,
un large débat s'est instauré au sein de la commission.

©

M. Jacques Oudin a trouvé justifiées les critiques formulées a
I'encontre de la Caisse des dépdts quantida ses interventions de "banque
d'affaires” et quant & sa réticence & se soumettre aux contrdles de droit
commun, mais il a souhaité également saluer.l'action de la Caisse des dépots
en matiére de développement local et Laphtude a s'adapter, comme le
montrent la réforme du Crédit Local de France, celle de la Caisse Nationale
de Prevoyance et celle des Caisses d'épargne. Il s'est montré favorable & une
stricte séparation des métiers de la Caisse des dépodts et aux mesures
susceptibles de délimiter les pouvoirs au sein de l'institution et d'améliorer
les contrdles. Il s'est inquiété des mesures qui pourraient casser l'unité de
I'institution tout en reconnaissant le caractére partiellement contradictoire
entre cette inquiétude et son souci de séparer les métiers. Il a émis le souhait
que la Caisse des Dépots ne soit pas déstabilisée par des critiques publiques
formulées en des termes trop vigoureux et la crainte d'une vulnérabilité,
accrue vis-a-vis des autorités communautaires.

M. Emmanuel Hamel s'est interrogé sur le statut actuel du
directear général.

M. Michel Moreigne a salué la qualité du travail réalisé, mais a
estimé qu'il ne pouvait en partager les conclusions.

“M. Roland du Luart a constaté que la Caisse des Dépots
apparaissait comme un état dans 1'Etat et que ses derapages restaient non
sanctionnés. Aprés avoir spuhgné la nécessité de corriger les excés, il s'est

_également inquiété des réactions des autorités communautaires.

M. René Mono;'y a approuvé les propositions du groupe de travail
qu'il a qualifiées de raisonnables. Il a estimé qu'elles constituaient une étape
nécessaire. ‘ N

[¥]
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Répondant aux différents intervenants, M. Roger Chinaud,
rapporteur général, a notamment fait part de sa conviction que les
propositions du groupe de travail ne rendaient pas la Caisse des Dépots
vulnérable face aux autorités communautaires car, sur la forme, elles
supposaient un préalable législatif minimum et, sur le fonds, réaffirmaient la
vocation d'intérét général de la Caisse. Il lui a semblé que la vulnérabilité de
I'Etablissement tenait davantage au melange des genres qu'il pratique
aujourd’hui.

La commission a décidé a 1a majorité d'adopter les conclusions du
groupe de travail.
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ANNEXE I

La Caisse vue par elle-méme... de Hongrie -

La ‘lecture” du "groupe Caisse des dépits” n'est pas vng
chose aisée. Certains s'en félicitent. Les uns, au nom d'une forme
d'anglophilie institutionnelle, sont ravis de cette entorse francaise a
I'esprit cartésien. Les autres y voient une protection nécessaire contre
les curiosités bruxelloises. s

1

Mais la Caisse, dés lors qu'elle s'engage dans la vie des
affaires et s'expose, ce faisant, aux investigations médiatiques, finit
par souffrir elle-méme de cette illisibilité. Son directeur général, tout
en considérant que 1'Etablissement ne sera jamais "un jardin a la
frangaise”, affirme oeuvrer dans le sens d'une clarification.

"Toutefois, la "culture maison"est telle que la "prose Caisse
des dépéts” reste d'autant plus obscure qu'a ce jour elle ne
s'accompagne d'aucun organigramme "capitalistique” d'une
institution qui prétend pourtant étre un groupe financier, et alors
méme que les créations de filiales et les prises de participations se
multiplient.

Et pourtant, la Caisse est prolixe : les brochures et les
plaquettes anniversaires abondent, mais la présentation des métiers,
des missions (concurrentielles ou d'intérét général), des axes ou des
ambitions (annuellement ajustées) transcendent toujours les
structures juridiques.

Le dépaysemant a permis, semble-t-il, de simplifier et de
décanter le discours de la Caisse, sinon de faire naitre une véritable
vocation pédagogique ; la présentation suivante est extraite d'un
document & i'usage d'un auditoire hongrois (7).

1.Conférence de presse de Robert Lion a Bud/gpest le 15 avril 1992.
N . (D
L/

0
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Présentation générale du groui)e Caisse des dépots

Quatre péles d’activités (1). 7

I-LE FINANCEIIE!QT DEL'HABITAT SOCIALET L'APPUI AU DEVELOPPEMENT LOCAL
Cinq métiers financiers ou de services: '

1. Financement de I'habitat social et du développement soci=iarbain
2. Financement du déyeloppement local (Crédit local de Fr;l—éa
3. L'économie mixte (500 sociétés d'économie mixte)
4. Les réseaux cablés de télévision (Commmunication-Développement)
5. L'offre de services locaux (C3D)
a) Immobilier (SCIC)
b) Aménagement et service de la ville (SCET)
¢) Transports urbains et interurbains (TRANSDEV)
d) 'l‘ou?ismc (Compagnie des Alpes, Société des montagnes de 1'Are, Villages
Vacances Famille)
e) Les autres métiers : ingenierie autoroutiére (SCETAUROUTE), prévisions
économiques (BIPE SA), agro-alimentaire (Financiére agromarine)

o

H-EPARGNEET PREVOYANCE
Trois métiers:

1. L'épargne liquide sur livrets .

2. L'épargne financiére (trois réseaux : Caisse d'épargne Ecureuil, Poste, Trésor
public) ’

3. L'assurance des personnes (CNP)

111 - GESTION POUR LLE COMPTE DEL'ETAT ET D'ORGANISMES PUBLICS
Trois domaines principaux:

1. Les retraites publiques
2. Le financement des autoroutes (CNA) .
3. La gestion de la dette publique (FSR, CADP)

IV - ACTIVITES BANCAIRES ET FINANCIERES

1. Les activités de marchés/de éapitaux

2. L'activité de banque de dépidts

NB. role des filiales : CDC-Gestion : gestion des porlefeutlles clients, CDC-
International : commercialisation de produits financiers frangais auprés de non-
résidents, CDC-Participations : gestion des participations, Caisse autonome de
refinancement (CAR) : titrisation de créances, Technique de gestion financiére :
innovation financiére.

(1) Entre parenthéses, les siructures juridiques quand elles sont précisées.

I3
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ANNEXE II

Le traitement des participations dans le rapport annuel

ena
’

*Transparence : Dés 1816, la Commission de surveillance devait présenter un rapport annuel au
Parlement : il demeure ra;che d'informations, et reste étrangement inexploité par beaucoup

dobservateurs” .

Robert Lion, 27 septembre 1991
Discours & 1'occasion du 175e
anniversaire de la Caisse des dépédts

8 Le rapport au Parlement comporte un certain nombre
d'annexes détaillant les différents placements et participations de la
CDC. Ces annexes font office en quelque sorte d'organigramme.

Le premier document concerne les “placements en
valeurs mobiliéres cotées” de chacune des trois entités : Section
générale, sections gérées et section CNP,

Dans sa rubrique "actions”, ce document distingue les
‘valeurs admises a la cote officielle”, les '"valeurs du second marché”et
les "valeurs non admises a la cote, hors cote et non cotées (sic)".

Pour la Section générale, figurent dans cette\derniére
catégorie, la participation dans Marceau Investissement et celle dans
le Crédit Lyonnais.

La participation dans le. Crédit Lyonnais figure une
seconde fois dans le second document annexé au rapport annuel :
"la liste des participations dans les sociétés non cotées". Mais il n'en est
pas de méme de Marceau Investissement.

Ainsi, Marceau Investissement, société non cotée dont on
sait les interfaces multiples avec la CDC, figure dans le tableau
général des "Placements en valeurs mobiliéres cotées” mais non dans
la liste des "participations dans les sociétés non cotées". °

De méme, les actions (non cotées) du Crédit Lyonnais qui
ont constitué, &4 la demande de 1'Etat, un investissement de
1,5 milliard de francs pour la CDC et qui ne peuvent donc étre cédées,
figurent dans les "placements en valeurs mobiliéres cotées” et une

seconde fois dans Ia liste des participations dans des sociétés non
catées, mais cette fois grossies des certificats d'investissement
pourtant cotés.
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Dans la liste des “participations dans des sociélés non
cotées ", figurent toutes les filiales du groupe CDC (dés lors qu'elles ne
sont pas cotées) : CLF (jusqu'en 1991 du moins), C3D,
Communication-Développement, CDC-Participations, CDC-Gestions,
ete... .

En revanche, ne figurent pas les filiales de ces filiales ou
les participations détenues par elles. i '

Ces informations doivent étre recherchées dans quatre
autres annexes du rapport annuel-au Parlement : liste des
"principales participations détenues par CDC-Participations", liste des
‘participations détenues par C3D", liste des ‘participations détenues
par le CLF", liste des "principales participations détenues par la
CNP",

Un travail de reconstitution permet ainsi de vérifier que le "groupe
CDC" contréle :

- CDC-Gestion par la Section générale (80 %) (tableau des .
"participations dans les sociétés non cotées"™ et par la CNP (20 %
(liste des "principales participations détenues par la CNP" ;

- Communication-Développément par la Section générale
(45,60 %) (tableau des “participations dans les sociétés non
cotées "), et par C3D (19,9 %) (liste des "participations délenues par
Cc3D";

- Part’Com par la Section générale (66,14 %) (ibidem) et par CDC-
Participations (33,86 %) (liste des "principales participations de
CDC-Participations™").

Pour le reste, un travail méticuleux de confrantation permet de
constater a titre d'exemple :

- que la Section générale détient 3,33 % de Orlyval (ibidem) mais
que le CLF en détient également 3,3 % (liste des "participations
délenues parle CLF") ;

. . : &

- que la Section générale détient 10 % de Latitudes SA (ibidem)

mais que C3D (liste des “participations détenues par C3D") en

détient également 14,62 % (1) ; °

1.Une note a la Commission de surveillance (2 mai 1989) révéle en outre que CDC-
Participations détiendrait 10 % de Latitudes SA. Celte derniére participation, qui ne
figure pas dans la liste des "principales participations de CDC-Participations”,
porterail lactionnariat du groupe CDC & 34,6 %, au cété de Bouygues Immobilier et
Havas Tourisme.

@
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- que la Section générafé détient 6,75 % de Loco\Kv-Maeva mais
que C3D (liste des "participations détenues par C3D" en détient
également 6,51 %.

S'agissant de la partici{%ation du "groupe CDC" dans la Compagnie
internationale des Wagons-Lits, un lecleur attentif, déja rompu aux subtilités de la
Caisse des dépdts, pourra la reconstituer :

- en repérant tout d'abord les lignes "Intl Wagons-Lits Tourisme"” et
*Wagons-Lits Tourisme” dans la rubriqué "Valeurs étrangéres -
Belgique” du tableau général des "placements en valeurs mobiliéres
colées"”, toul en sachant que ces titres ne représentent que le reliquat
de la participation détenue par les seuls "fonds gérés”;

- et & condition de savoir que l'essentiel de cette participation est logée
au sein du holding Sofitour qui, lui, figure dans la liste des
"principales participations détenues par cnC -Participations”,

La Caisse des dépots ne publie donc pas le niveau des
participations consolldees de la Section générale dans les sociétés
cotées ou non cotées, c'eSt-a-dire les participations détenues dans les
mémes sociétés par la Section générale (stricto sensu) et ses filiales
(CDC-Participations, C3D, PartCom, etc...).

En revanche, elle agrége dans la rubrique "toutes sections
confondues”, les participations détenues dans des sociétés non cotées
par la Section générale (non consolidées comme il a été dit) et les
sections d'épargne par exemple.

Ainsi, peut-on connaitre, le cas échéant, la participation
détenue conjointement dans une société par la Section générale
(stricto sensu), les fonds d'épargne, les portefeuilles de la CNP, etc...
Mais, en revanche, il est impossible de connaitre la participation
consolidée de la Section générale et de ses filiales pourtant & 100 %
(C3D, CDC-Participations, etc...).

Curieuse ligne de fracture qui sépare les filiales de la
Section générale, "coeur” de la Caisse, de 1'ensemble formé par ce
"coeur”et les fonds gérés. :

_ Mais cette ligne de fracture est, au demeurant, tout a
fait intéressante dans le cadre d'une réflexion sur la réforme de

~

I'Etablissemenrt. z

Q
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"ANNEXE 111

La publication des procés-verbaux des séances
de la Commission de surveillance

I-LA LOI

‘Lors de la discussion du projet de loi modifiant la loi du
Ier juillet 1983 portant réforme des Caisses d épargne et de prévoyance,
I'Assemblée nationale adoptait le 6 mai 1991, a l'initiative de
M. Edmond Alphandéry () un amendement prévoyant la publication,
en annexe au 'rapport annuel de la Caisse des dépéts et
consignations”, des "comptes rendus de la Commission de
surveillance"de l'année considérée. ‘

L'auteur de l'amendement justifiait ainsi sa
proposition (2) :

*Je pense quil serait aussi souhaitable que les comptes rendus de la

commission de surveillance soient rendus publics.

*Un de nos collégues du Sénat, M. Chinaud, a récemment publié un
rapport en annexe duquel figure une dizaine de comptes rendus des
derniéres réunions de la commission de surveillance (3). Personne ne
peut lui en faire le procés ! C'est un parlementaire comme nous. Une
déontologie étail jusqu ‘alors-respeciée, selon laquelle ces comptes
rendus n'étaient pas rendus publics. Un membre de la commission de
“surueillance a considéré que cette régle ne devait plus s‘appliquer. Je
trouve qu il serait bon que, dans et par la loi, la publicité de ces comples
rendus soil prévue.

1.Député et membre de la Commission de surveillance de la Caisse des dépéts.
2.J.0. Débats A.N., 1ére séance du 6 mai 1991, page 2013.

3. Rapport d'information n° 298 (24 avril 1991) fait au nom de la Commission des
finances du Sénat sur les suites susceptibles d'élre données au relevé des

constatations de la Cour des comptes sur cerlaines opérations financiéres de la Caisse -

des dépéls et consignations ; ce rapport comportait, en annexe, trois procés-verbaux
de la Commission de surveillance dans leur intégralité (séances des 13,21 et 27 mars
1991) et deux extraits des séances des 5 février 1991 (point VI - Questions diverses) et
9 avril 1991 (point I - Approbation des procés-verbaux des séances des 12 (sic) et 27
mars 1991). :
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*Une telle publicité léverait nombre d'ambiguités et permettrait a
chacun de prendre connaissance de ce qui se passe a la Caisse des
dépéts. Nous ne serions alors pas obligés de justifier devant nos
collégues, a l'occasion de conversations de couloirs, ce que nous faisons
car ils pourraient alors connaitre les interventions faites tous les quinze
jours & la commission de su:cveillance par les parlementaires et les
diverses autres personnalités qui y sidgent. .

"A la publicité des comptes rendus, je ne vois donc que des avantages.’

Je crois méme qu 'elle est essentielle.

'On mobjectera que l'on parle en commission de surveillanre de cheses
qui peuvent toucher au secret bancaire. Bien sir que non ! Absolument
rien nYy est évoqué qui concerne des opérations boursiéres ou autres ! Il
n'y a aucune contre-indication a publier les délibérations de la
commission. Je nai pas oblenu moi-méme celte publication. Je me suis
pourtant battu, Monsieur d'Aubert, et M. Douyére en est le témoin,
pendant des mois et des mois, malheureusement sans succés, pour
essayer de l'oblenir. M. Chinaud m'a devancé : il a fait ce que je n'avais
©  pasosé faire. 0

) N

"La loi pourrait donc régler cetle affaire. Ce serait une excellente chose
non seulement pour la Caisse des dépots, mais aussi pour l'ensemble
des parlementaires et pour l'opinion publique. Cela rendrait service &
tout le monde.” Tay

M. Pierre Bérégovoy formulait ainsi l'avis du
Gouvernement sur I'amendement de M. Edmond Alphandéry :

"1l est trés difficile d improviser dans une matiére aussi sensible.

-

\"Que les comptes rendus soient rendus publics, jen suis d'uccord. Je

7 n'ai dailleurs formulé aucune observation a la suite de la publication
par M. Chinaud d'un certain nombre de comples rendus, qui sont, au
demeurant, tout a Lhonneur de la commission de surveillance, ce gui
nlait peut-étre pas‘ce qu'on espérait.”

L'amendement était en définitive adopté par l'Assemblée
avec l'accord du Gouvernement et de la Commission des
filz/ances (M. Raymond Douyére, rapporteur (1)).

Saisi A son tour du projet de Ici le 28 mai 1991, le Sénat
examinait un amendement de sa Commission des finances apportant
au texte de I'Assemblée nationale une amélioration rédactionnelle,
précisant : : N ’

1_Et membre de la Commission desurveillance de la Caisse des dépéts.°

\7

7

7

£
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-que le "rapport d'activité” mentionné dans le texte de -

I'Assemblée nationale était bien celui qui est remis au Parlement en
application de I'articie 114 de la loi du 28 avril 1816 (7) ;

- qu'il s'agissait bien de la publication des "procés-verbaux
des séances de la Commission de surveillance” pour adopter une
terminologie plus exacte que ‘les comptes rendus de la Commission de
surveillance”; \\

L. 7

- qu'étaient annexés & ces procés-verbaux les’avis, inotions

ou résolutions votés par la Commission de surveillance ;

- que le dispositif prévu entrait en vigueur & compter du
rapport sur l'exercice 1990.

Défendant cet amendement, votre Rapporteur général,
rapporteur du projet de Toi au nom de 1la Commission des finances et
membre de la Commission de surveillance de la’Caisse des dépots,
avait toutefois fait part du "double probléme de principe” que lui
posait la disposition introduité par I'Assemblée nationale (2) :

v

"A l'Assemblée nationale, amendements el sous-amendements ont
akouti, en définitive, a cette rédaction qui a finalement regu laccord du
Gouvernement et du rapporteur de I'Assemblée et qui nous parvient
aujourdhui(...). i

*Je conslate cetle unanimité avec quelque surprise, car une telle
démarche souléve, a mes yeux, un double probléme de principe.

"Compte tenu des travaux récents de la Commission des finances du
Sénal et de sa décision, prise a l'unanimité -M. le Président de la
Commission l'a sculigné tout a l'heure- de constituer un groupe de
travail sur la Caisse des dépéls et consignations, je n'ai pas souhaité, a
l'occasion du i;résent projet de loi, m'engaster duns la voie d'une
réforme hdtive des structures el des modes de fonctionnement de cet
élablissement. :

“Le présent article constitue une sorte de "cavalier " dans ce projet de loi
modifiant la loi de 1983 portant réforme des caisses d'épargne. Il n'a
. riena faire dans ce lexte.

‘ "En second lieu -vous me permeltrez dinsister sur ce sujet pour des
raisons que chacun d'entre vous connait- la décision de publier

@

1.Art. 114.- A la session annuelle des Chambres des pairs et des dépulés, le pair de
France, comme commissaire du Roi, au nom de la commission et en présence du
directeur général, fera un rapport aux deux chambres sur la direction morale et sur
la situation matérielle de ces élablissements. Ce rapport et les tableaux dont il peurra
étre accompagné seront rendus publics. '

2.J.0. Débats Sénat, séance du 28 mai 1991, page 1096. o

\
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systémaiiquement. l'ensemble des procés-verbaux des séances de la
commission de surveillance, décision qui, par parenthése, semble
relever moins du domaine législatif que d'un réglement intérieur de la

- commission de surveillance, hélas ! inexistant -je lai constaté depuis
un mois- risque fort de poser une nouvelle fois la question, importante-

G mes yeux, du développement des activités de banque daffaires de la

% Caisse des dépits. ’ , 0 :

)
"La_commission de surveillance ¢ en effet vocation & étre informée

préalablement des projets de prises de participation de l'établissement
el a émettre un avis. Elle devrait donc étre saisie, suffisamment en

avance de leur réalisation, ou méme de leur cessation -si vous saviez

comme.c'est compliqué !- d'un exposé complet et détaillé du directeur
général sur les avantages, les inconvénients ou les risques de tels

projets.

*La publication de ces informations, méme si elle intervient dans un
délai de six mois, a l'occasion de la publication du rﬁort sur
lexercice, traditionnellement fin mai, début juin -cette arinée, nous
{avons reportée en juin-, ne serait pas sans risques si la commission de
surveillance était effectivement & méme d'exercer véritablement ses
prérogatives. ¥
"Dés _alors, faul-il prévoir d%xeurger les procés-verbaux des

délibérations qui relévent du secret des affaires ? Je n'ai pas cru devoir,

rendre cette initialive, précisément parce que jestime que la Caisse
des_dépils et consignations ne doit pas intervenir dans la vie des (

affaires.” > g

N . o

Au nom du Gouvernement, M. Pierre Bérégovoy donnait
son plein accord a cette nouvelle rédaction (7) ;

"Je suis toyjours d'accord pour que les informations soient publiées,
des lors, naturellement, qu'elles ne vont pas & l'encontre du secret
nécessaire @ la gestion des affaires. Le Parlement a des responsabilités

et, chaque fois que cela est nécessaire, il doit étre exactement informé.”
-(...)

"Je comprends les préoccupations que vous venez d'exprimer, Mofisieur
le Rapporteur général. Toutefois, lamendement n’ 28, tel qu'il est
rédigé, me parait en tenir compte et couvrir le probleme que vous ‘avez
évoqué.

Ry}
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v
"C'est la raison pour laquelle je souscris au nouvel article 114 de la loi

. de finances du 28 avril 1816, tel qu¥! figure dans 'amendement n°28.
(... N ) N

S

“Je crois trés important que la transparence la plus absolue régne.

Aprés tout, il n'est pas mauvais que linformation, sous réserve de
1l esprit de responsabilité de ceux qui la détiennent, soit donnés au

public. Au contraire, jy vois un aspect positif dans la gestion de nos

affaires, qui concerne aussi bien le Parlement que le Gouvernement.”

L 4

La Commission mixte paritaire, réunie a 1'Assemblée
nationale le 13 juin 1991, retenait la disposition du projet-de loi
relative & la publication des procés-verbaux des séances de la
Commission de surveillance de la Caisse des dépbts (article 20 du
texte définitif) dans la rédaction adoptée par le Sénat, mais en
repoussait I'entrée en vigueur a 1992, c'est-a-dire & la publication du
rapport au Parlement sur l'exercice 1991 (juin 1992).

Le texte proposé par la Commission mixte paritaire était
. adopté par I'Assemblée nationale le 18 juin 1991 et par le Sénat le
26 juin 1991, 11 était promulgué le 10 juillet 1991 par le Président de
la République a l'issue, donc, d'un processus-législatif
particuliérement consensuel.

Ainsi, l'article 20 de la loi du 10 juillet 1991 prévoit la
“publication des -procés-verbaux des séances de la Commission de:

surveillance”en annexe du rapport au Parlement.

=

N
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Loi n® 81-635 du 10 juillet 1991 ’

modifiant la loi n° 83-557 du. ler juillet 1983 portant réforme des Caisses
d'épargne et de prévoyance

Article 20 ' ,

-L- L'article 114 de la loi sur les finances au 28 avri‘l 1816 est ainsi rédigé :

“Art. 114.- Le rapport de la commission de surveillance sur la direction
morale et sur la sxtuau;)n matérielle de I'établissement au cours de I'annéc expirée est
adressé au Parlement avant la fin de sa seconde session ordinaire,

"Ce rapport comprend notamment, pour l'année considérée, les proces-
\] . . . .
verbaux des séances de la commission, auxquels sont annexés les avis, motions ou

.résolutions qu'elle a votés, ainsi que le tableau des ressources et des emplois

prévisionnels de la section générale et des sections d'épargne qui est présenté a la
commission au cours du premier trimestre."

IL.- Les dispositions du I ci-dessus entrent en vigueur a compter du rapport :
au Parlement pour l'exercice 1991.

Ce qui, en avril 1991 (1), avait constitué "une violation
particuliérement grave des obligations et de la déontologie qui ont
- toujours été respectées au sein de la Commission de surveillance depuis

. 175 ans"” (2) ou encore "un précédent jetant un discrédit suf la
crédibilité de la représentation parlementaire au sein .des organes
délibératifs d'établissements ou d'entreprises publics” (3), est devenu,
moins de deux mois plus tard, une obligation légale.

1.Dute de la publication du rapport d'information de la Commission des finances
n°298 précité.

2.Communiqué de presse de M. Christian Pierret en dale du 24 avril 1991.

3.Lettre de M. Christian Pierret en date du 24 avril 1991 & M. Roger Chinaud (voir *
AnnexeIV).

7 . S
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I1-LA CAISSE DES DEPOTS

Lors de sa séance du 14 mai 1991, la Commission de
surveillance de la Caisse des dépbts a sm/xhalté aborder, & l'initiative
de M. Edmond Alphandéry, "les modatttés de fonctzonnement de la
Commission de surveillance”. o

Sur proposition du directeur général, la direction générale
(1) a quitté la salle de réunion ‘¢ fm que les membres de la Commtsswn
de surveillance débattent entre eux"”, -

Comme le proces-verbal des séances de la Commission est
tenu par des fonctionnaires relevant de 1'autorité de la direction
genérale, cette réunion, hors la présence de celle-ci, n'a pas donné lieu
a procés-verbal et restera donc mystérieuse, méme pour les historiens.

. Ceux-ci ont pourtant observé "qu ‘au cours du XIXe siécle,

le directeur général n'assiste pas aux séances de la Commission (de
surveillance) et ne communique que par écrit avec le président de la

——

Il serait donc pour le moins souhaitable que les travaux de

" la Commission de surveillance ne cessent pas pour l'histoire & partir

du moment ou le directeur général, qui n'en est pas membre, choisit
de ne pas y assister.

Suite & cette réunion, les membres de la Commission de
surveillance ont regu le 27 mai 1991 une note du président "sur le
fonctionnement de la Commission de surveillance".

Cette note a été discutée et amendée lors de la séance de la
Commission du 11 juin 1991 et considérée comme adoptée par elle

sous la forme d'une _"résol ution”,

.La partié de cette résolution concernant la publication des

procés-verbaux est ainsi congue :

"La pub?i&zlion des procés-verbaux de la Commission de surveillance
en annexe du rapport annuel adressé par le Préstdent au Parlement
-interviendra dés 1992.

“

1.M. Robert Lion, directeur général, M. Pierre Richard, Mme Héléne Plozx
directeurs généraux adjoints, M. Jean- Pierre Brunel, secrétaire général.

2.La Caisse des dépbts et consignations 1816-1986, publié par. le service de
linformation et de la communication interne de la Caisse (septembre 1988, page 22).

AN

&
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“Les projets de procés-verbaux seront examinés par une commission
restreinte. Ils feront l'objet d'une présentation sous forme de synthése
thématique, reprenant les points figurant a l'ordre du jour. '

"Ils ne comporteront aucune information intéressant la vie des affaires.

¢ *Ils ne mentionneront rien qui puisse mettre en cause l'intérét
économique national. o

"Par ailleurs, la stricte confidentialité des délibérations de la
Commission avant la publicatior en annexe du rapport annuel n'est
pas remise en cause par lesprit de la nouvelle disposition législative
qui ne fait que préciser clairement le mode de publicité des débats de la '

Commission de surveillance.”
?

1

Ces considérations de la résolution ont fait l'objet, de la
part de votre Rapporteur, de 1a mise au point suivante (1) :

“Ma cinquiéme observation a trait & la publication des procés-verbaux
de la Commission (article 10 du projet de loi modifiant la loi n°83-557
du ler juillet 1983 portant réforme des Caisses d'épargne) : jaltire
votre atlention sur le caractére prématuré d'une prise de position de la
Commission, dés lors que le Parlement n'a pas achevé l'examen de ce
projet de loi. Je souhaite également que la Commission, le. moment
venu, fasse preuve d'une grande prudence et ne s'engage pas dans un
dispositif qui apparaitrait restrictif par rapport aux prescriptions de la
loi.

° "Pour ce qui est de 'la stricte confidentialité des délibérations de la
Commission avant la publication en annexe du rapport annuel”, vous
indiquez qu'elle n'est pas "remise en cause par lesprit de la nouvelle
disposition législative”. Je tiens a souligner, de fagon générale, que les
députés ou les sénateurs désignés pour siéger dans des organismes
extraparlementaires sont tenus parales réglements de leur assemblée &
présenter.au rmoins une fois par an un rapport sur leur activité au sein
de ces organismes. '

"Il ne saurail:étre question que la "stricte confidentialité des
délibérations de la Commission” que vous évoquez fasse obstacle a
l'obligation qui pése sur les représentants du Parlement de rendre
compte de leur mandat a l'assemblée qui les a désignés.”

‘1.Lettre @ M. Christian Pierrel, en date du 4 Juin 1991, annexée au procés-verbal de .
la séancedu 11 juin 1991. ‘
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Ainsi, dés le 11 juin 1991, la Commission de survenllance
de la Caisse des dépbts était amenée A adopter une résolution faisant
état de 'T'esprit d:une fiouvelle disposition législative"alors méme que
la Commission mixte paritaire ne s'était pas encore réunie et, qu'a
fortiori, ses conclusions n'avaient pas été adoptées par les deux
assemblées. Ce qui ne fut fait que le 18 juin par I'Assemblée nationale
et le 26 juin par le Sénat, la loi n'étant promulguée que le 10 juillet
1991. »

Un détail : la résolution adoptée prévoyait l'entrée en
vigueur du dispositif en 1992 (rapport sur I'exercice 1991), alors que
quelques jours plus tot, et avec 'accord du Gouvernement, le Sénat
avait souhaité préciser cette date d'entrée en vigueur et I'avait fixée
& 1991 (rapport surl'exercice 1990). b

A l'évidence, une telle indiﬁ'éroence a I'égard de la loi, du

texte comme de la procédure, est particuliérement choquante venant .

d'une institution dont il est dit qu'elle exprime 'l‘autorité législative".

La procédure de publication des procés-verbaux devait
étre arrétée lors de la séance de la Commission de surveillance du
21 janvier 1992,

&

Elle est ainsi retranscrite dans 1é procés-verbal :

V.- Procédure d'examen des procés-verbaux de I'année 1991 en
vuedel' annexmn au rapport annuel.

"La commission restreinte chargée d'examiner les procés-verbaux en
vue de leur annexion au rapport au Parlement comprendra MM. Lasry,
de Bresson et Carminati. - -

"Elle réalisera la synthése thématique des procés-verbaux de 1991,
selon les termes de la résolution de la Commission de surve?[lance du
9 juillet 1991"(1).

Ce point d'ordre du jour n'est toutefois intelligible que si
1'on se réféere au compte rendu de la méme séance :

"V.- Procédure d'examen des procés-verbaux dé I'année 1991 eni

vue de I'annexion au rapport annuel.-
’ i

“Le Président donne lecture de la résolution de la Commission de
surveillance annexée au procés-verbal de la séance du 11 juin 1991. 1]
rappelle que M. Corlesse avait été pressenti pour établir la synthése des

S \\’\% ‘ _Lg\\ ) i
1.En réalité, résolution "considérée comme adoptée le 11 juin 1991". - Ly
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procés-verbaux et il propose que d'autres membres de la Commission se
- joignent a lui.

"MM. de Bresson et Carminati acceptent de faire partie de cette
commission restreinte (1). '

"M. Lasry estime que les documents qui seront annexés ne devraient
pas [aire état des prises de position individuelles, afin de préserver la
liberté de parole au sein de la Commission de surveillance.

"M. Alphandéry rappelle que, en application de la loi du 10 juillet
1991 modifiant celle du 10 juillet 1983 relative aux caisses d’épargne et
de prévoyarce, il convient de publier lintégralité des procés-verbaux,
en ne supprimant que les interventions concernant la vie des affaires ou
dont les auteurs ne souhaitent pas qu elles soient publiées.

"M. Lasry souligne lintérét qu'il y a a préserver la liberté de parole
actuelle qui peut étre affectée par la publicité des interventions
individuelles. :

", Douyére indique que le législateur envisageait seulement la
publication des délibérations.

"Sur une suggestion de M. Le Ray, le Président propose le dispositif
suivant comprenant :

"- d'une part, les procés-verbaux, documents officiels prévus par la loi
el retracant les prises de posilion, avis et décisions de la
Commission ; : '

“_ dautre part, les comptes rendus, documents plus larges relatant les
débals et les interventions individuelles.

"La Commission de surveillance adopte ce principe qui prendra effet a
compter de 1992, la commission restreinte réalisant la synthése
thématique des procés-verbaux de 1991 selon les termes de la
résolution de la Commission de surveillance du 9 juillet 1991."

Car, précisément, la novation introduite par cette
procédure consiste, comme il est dit, & distinguer le "procés-verbal",
“document officiel prévu par la loi" et le "compte rendu”, "document
plus large relatant les débats et les interventions individuelles".

1.La confection paralléle d'un compte rendu et d'un p}océs-uerbal conduit, de
surcroit, a des risques d'erreur : ainsi, la composition de la "commission restreinte”
varie d'un document a lautre.
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Pour ce faire, les proces-verbaux des séances de la
" Commission ont été rebaptisés "comptes rendus"”, tandis qu'est
apparu, pour satisfaire l'obhgatxon légale de pubhcatlon un nouveau
document, qualifié pour 'occasion de “procés-verbal”, qui s'apparente
parfois & une sorte de sommaire rabougri.

Or, il n'est pas peu paradoxal de constater que le texte de
l'amendement qui est & l'origine de l'article 10 du projet de loi (article
20 du texte définitif) se référait aux "comptes rendus de la
Commission de surveillance”. Ce terme a été considéré comme
impropre par le Sénat qui lui a substitué, avec 1'accord du
Gouvernement, le terme de ‘procés verbal des séances de la
Commission de surveillance" pour faire référence explicitement aux
documents retragant l'intégralité des débats au sein de la
Commission de surveillance. :

C'est cette terminologie qui a été retenue par la
Commission mixte paritaire et qui figure dans le texte promulgué par
le Presndent de la République.

Les seuls éléments des travaux parlementaires
permettant, le cas échéant, une restriction par rapport a la
publication intégrale des débats de la Commission de surveillance
sont le fait de votre Rapporteur qui a mentionné le “secret des
affaires"dés lors, en effet, que la Caisse des dépots manifeste une forte
propension & s'écarter de la "foi publique' pour précisément "faire des
affaires”. Votre Rapporteur a évoqué a ce propos 'l‘exposé complet et
détaillé” que le directeur général devrait en principe fournir a la
Commission de surveillance "sur les avantages, les inconvénients ou
les risques"d'un projet de prise de participation (2).

Il serait, en effet, facheux que soient publiées des opinions,
émises par 'autorité éminente qu'est le directeur général de la Caisse
des dépoits, le cas échéant sévéres, sur la gestion de telle ou telle
affaire privée.

Cette situation, encore peu fréquente, peut faire 1'objet
d'un traitement au cas par cas avec la prudence qui s'attache a
toute interprétation tendant a restreindre la portée de la loi,-
surtout lorsque les travaux parlementaires incitent formellement a
cette prudence. .

Elle ne saurait servir de prétexte & une expurgation
méthodique de la substance des travaux de la commission. Une
telle démarche tend, de surcroit, a faire apparaitre que l'activité d'une
institution, placée sous la "foi publique "1'est, en réahté sous le "secret
des affaires”. Dont acte.

1.Voir plus haut.
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Plus dogt:euse encore est la seconde restriction introduite,

. de son propre chef, par la Commission de surveillance concernant les

'interventions personnelles” ou 'les prises de position individuelles"”

_dont la publicité nuirait & 'la liberté de parole”.

Une telle attitude, si elle peut étre comprise venant de
certains hauts fonctionnaires, ne saurait en aucun cas conduire a
censurer ies interventions des parlementaires qui, eux, ont obligation

de rendre compte aux assemblées qui les ont choisis pour siéger.

4
Il est préférable que la Commission de surveillance

- prenne le risque de se pmver de lopmlon de certains de ces hauts

fonctionnaires plutot que se¢ hvrer 2 un détournement de l'esprit et du

: texte dela 10_1

Au demeurant, si ces derniers souhaitaient. proférer des
‘opinions shscept.lbles de porter un préjudice grave a la réputation des
grands corps qui les ont désignés, il leur reste une pratique fort
bénigne et usitée qui consiste & mentionner que les propos qu'ils

tiennent le sent “hors procés-verbal .

~

L'exemple de la publication des procés-verbaux des
séances de la Commission de surveillance, pour anecdotique qu'il soit,
apparait révélateur d'un double paradoxe :

-la Commission de surveillance, censée exprimer
‘Tautorité législative” fait preuve, a I'égard de la loi, d’'une étrange
distance. Elle tente d'abord de prendre de vitesse le processus
législatif pour établir ses propres régles : sa “résolution” date du 11
juin 1991, soit deux jours avant la réunion de la Commission mixte
paritaire chargée d'élaborer un texte commun aux deux assemblées
législatives, et a. fortiori avant que le texte ne soit adopté
définitivement par Ie Parlement. Elle prend le risque, ensuite, de
détourner la lettre et 1'esprit du texte, celui-ci une fois voté, allant
jusqu'a debaptlser ses propres 'brdcés verbaux”pour ne pas devoir les
publier sinon scus la forme de "procés-verbaux ad hoc”;

g

- l'exigence “de transparence la plus absolue " pronée par le
ministre de 1'économie, des finances et du budget, est effectivement
largement incompatible avec les orientations nouvelles de la Caisse
des dépéts. Si celle-ci persiste a se transformer en banque d'affaires ou
en compagnie financiére, il est évident que la publication des procés-
verbaux de la Commission de surveillance constitue un handicap
certain, dés lors, de surcroit, que cette instance débat de fagon
d'autant plus scrupuleuse que ses avis ne sont pas obligatoires.

Cette publication n'est guére plus compatible avec la
prudence extréme qui est la tradition des grands corps de 1'Etat ou-
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o

avec celle qui sied & des personnalités aussi éminentes que le
directeur du Trésor ou le Gouverneur de la Banque de France,
s'exprimant sur des sujets qui ne sont pas véritablement de leur

compétence : en l'espéce, la vie des affaires.

_ Ainsi, au détour d'un amendement a la loi sur les caisses
d'épargne, se trouvent posés a la fois le probléme de I'évolution des
activités de la Caisse et celui du réle et de la composition de sa
Commission de surveillance.

Rappel chronologique
1991 Laloi La Caisse des dépéts
6 mai Dépét et adoption par I'Assemblée
nationale de I'amendement sur la
publication des procés-verbaux
.14 mai Réunion de la Commission de
s surveillance sur ses modalités de
fonctionnement
27 mai . Noté de son président sur le 0
fonctionnement de la Commission de
surveillance
323 mai Adoption par le Sénat (et
modification) de l'article additionnel
introduit par I'Assemblée nationale
11 juin Réunion de la Commission de
surveillance : discussion et adoption
de la résolution sur son-
fonctionnement
13 juin Commission mixte paritaire sur le -
projet de loi
18 juin Lecture des conclusions de la CMP a
I'Assemblée nationale
26 juin Lecture des conclusions de la CMP au
‘ Sénat, c'est-a-dire adoption du texte
définilif par le Parlement
10 juillet Promulgation de la loi et de son article

20 (publication des procés-verbaux
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ANNEXE 1V

Echanges de courriers a I'occasion de I'adoption
etde la publication du rapport d'information
de la Commission des finances sur les suites susceptibles
d'étre données au relevé des constatations de la Cour des
comptes sur certaines opérations financiéres de la Caisse
des dépdts et consignations (?)

- Lettre de-M. Christian PIERRET, président de la Commission de
surveillance de la Caisse des dépdts et consignations, & M. Alain
POHER, président du Sénat.

- Lettre de M. Robert LION, directeur général de la Caisse des
dépots et consignations, & M. Christian PONCELET, président de
la Commission des finances du Sénat, et réponse de M. Christian
PONCELET.

- Lettre de M. Christian PIERRET, président de lw%)ommxssnon de
surveillance de la Caisse des dépéts et consngnatn’éms, a M. Roger
CHINAUD, rapporteur général de la Commission des finances du ©
Sénat (et communiqué de presse) et réponse de M. Roger &

CHINAUD

-~

_ 1. Sénat n®298, seconde session ordinaire de 1990 - 1991 (annexe au procés-verbal de
Y la séance du 24 avril 1991).

Al
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"CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS

LE PRESIDENT

DE LA COMMISSION DE SURVEILLANCE SEMNAT ‘ Pans.le 23 Avril 1991
: PRESIDENCE .
33, " 31

Monsieur le Président,
, ’ gl
- A l'occasion de l'examen par la commission des finioiz:77du Sénat d'un
rapport de la Cour des comptes relatif A la Caisse des dépits et consigiiations, la création
d'une mission d'information sur cet établissement pourrait étre envisagée.
@
J'ai I'honneur de vous rappeler que la Caisse des dépdts est, précisément,
lacée sous la "survsillance et la garantie” du Parlement, suivant les termes de sa loi
ondatrice du 28 avril 1316. Ces fonctions sont exerzées par la Commission de surveillance,
que je préside actuellement. Cette instance peut étre regardée comme I'émanation du
Parlement et, comme vous le savez, tant le Sénat que I'Assemblée Nationale y sont
représentés. Toutes les informations que peuvent souhaiter les assemblées parlementaires
peuvent étre obtenues par leurs représentants.

Ces derniers, et en particulier le représentant du Sénat, ont également un
réel pouvoir de réforme des modes de gestion de la Caisse des dépéts at de renforcement du
contrdle exercé sur le directeur général. Les modifications introduites ces derniéres années
ont radicalement changé les relations entre ce dernier et la commission qui vous
représente. Ces derniéres semaines encore, et pour faire suite aux recommandations de lx
Cour des comptes, des rapports encore plus détaillés sur certains aspects de la gestion des
fonds d'épargne ont été demandés au directeur général ; le premier de ces rapports a été
prés:fnté ce matin méme A notre commission, et a été considéré unanimement comme-
satisfaisant. i

Une mission d'information, doublant la Commissioa de surveillance, me
semble dans ces conditions de nature A contester 'autorité de cette derniére et A contrarier
I'évolution du rile qu'elle s'est donné. Je crois préférable que le Sénat, s'il souhaite
parfaire son information au-deld de ce que son représentant A notre commission lui
apporte A ce sujet, veuille bien prendre la voie, Plus. conforme aux dispasitions
institl.lltiionnelles applicables A la Caisse des dépéts, d'une saisine de la Commission de
surveillance.

En ma qualité de président de cette instance, je me tiens A votre disposition
et A celle du Sénat dans cette éventualité. .

AJ'e vous prie d'agréer, Monsieur le Président,l'expression de ma haute
considérat.ion.er d we K& A 'uk:: e .

o

Christian PIERRET &

™,

Monsieur Alain POHER .
Président du Sénat ) ,

R
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LE DIRECTEUR GENERAL
Paris, le 23 Avril 1991

Monsieur le Président, @

La commission que vous présidez examine demain un rappcrt de la Cour des
comptes consacré A certaines "opérations sur actions” engagées par la Caisse des dépots
entre 1986 et 1989. o

Comme vous le savez, les modalités du contrdle par la Cour des comptes sur les
opérations de la Caisse des dépdts sont déterminées par la loi du"22 juin 1967 et le décret
du 5 aolt 1970 : si la Cour dispose de larges pouvoirs d'investigation, sensiblement
identiques & ceux qui sont les siens en droit commun, la publicité des résultats de ce
contrdle - observations ou suggestions - est limitée et donne lieu & une diffusion restreinte.

L'une des raisons essentielles tient au fait que les rapports de la Cour des
comptes surcla Caisse des dépdts ne sont pas."contradictoires”, & la différence des
observations publiées au rapport public de la Cour, auxquelles les administrations et les

entreprises ou établissements concernés bénéficient tous d'un droit de réponse.

Vous avez estimé utile de procéder A l‘gyudition de M. Michel DUVAL. Je
m'étonne et regrette que vous n'ayez pas jugé nécesyaire, en toute équité, d ‘entendre les
réponses de mon Etablissement aux questions soulevées. La bor;le information de votre
commission aurait été ainsi mieuz, et plug ﬁaninblemen_t, assurév, puisqu'aucun élément
de réponse en provenance de la Caisse des dépdts ne se trouve, faute d'une telle audition,
portée A sa connaissance. ,

Je suis bien entendu A 1a disposition de la commission des finances.

Veuillez accepter, Monsieur le Président, 1'expression de ma vive

° considération
/

- ' T l‘.“ ‘!_.
o " * Robert LION

i ¢

Monsieur Christian PONCELET
Président de la . . % N
Commission des Finances du Sénat

2

S6. rue de Lille 75356 Pans
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Commission des Finances

o Le Président Paris, le 23 Avril 1991
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]

Monsieur le Directeur Général,

J'ai pris connaissance de votrs lettre du 23 avril avee la plus grande
attention. ,

. Permettez-moi de vous apporter, tout d’abord, une précision : la commission
des finances n'examinera pas comme vous l'écrivez “un rapport de la Cour des comptes
consacré A certaines "opérations sur acticns”engagées par la Caisse des dépdts en 1986 et
1989” mais, pour reprendre les termes exacts de la convocation de la commission, ‘Tes
suites susceptibles d'2tre données au relevé des constatations de la Cour des comptes*.

Vous m'indiquez, par ailleurs, que !es rapports particuliers de la Cour des
comptes ne sont pas contradictoires ot qua, dds lors que la commission que j'ai I'honneur
de présider entand M. Michel Duval, Président de la Troisiéme Chambre de la Cour des
comptes, vous regrettez qu'elle n'ait pas jugé nécessaire, "en toute équité” de vous
entendre.

La position que la commission des finances a adoptée dans cette affaire
repose sur une conception stricte de ses relations institutionnelles avec la Huute
juridiction qui I'a conduite & prendre acte de ces obsarvations telles qu'elles ont été
adoptées A l'issue d’une procédure collégiale et contradictoire.

Vous aves vous méme tenu & indiquer & M. le Rapporteur Général que “le
rapport communiqué a la Commission de surveillance est effectivement le rapport définitif,
tel quil a été *Yait et délibdré” par la Troisiéme Chambre de la Cour des comptes, aprés
déroulement de la procldurc contradictoire et audition du Dareclcur Général de la Caisee
des dépéis et comwuuwna .

La commission des finances a souhaité.entendre le Président de la
Troisidme Chumbu de la Cour des comptes afin qu'il puisse reppeler les méthodes de
travail de la Cour et la nature du contréle qu'elle exerce sur la Caisse des dépita et
consignations. A Ilssue de cette audition, j'ai informé la commission de votre souhait
d'stre entandu, en donnant lecture de votre lettre. Consultée par mes soins, la commission
n'a pas estimé, & l'unanimité, que l'équité lui commandait de procéder A votre audition
dés lors qu'il ne #’agit pas pour elle de substituer, au vu de vos explications, sa propre
appréciation au jugement de la Cour.

En tout état de CII.IIQ, sachez qu'il a toujours été entendu entre le
Rapporteur Général ot moi-méme qu'en “toute équité" il ne saurait &tre question de faire
état des analyses contenues dans le rapport de ta Cour sans les faire auivre,
immédiatement,’ de l'intégralité des réponses écrites ou orales que vous avezcestimé
nécessaire d'apporter & l'instance spécifiquement chargée d'assurer ln surveillance de
I'Etablissement.

Il reste que la commission vous entendra prochainement, notamment pour
recueillir vos observations sur ses propositions.

Veuillez crou’o. Monsieur le Directsur Général, & l'expression de touts ma
considération.

Monsieur Robert LION
Directeur Général de la
Caisse des dépits et conagnahons

56 rue de Lille ] .
TRANT PARIQ ,



CAISSE ES DEPOTS ET CONSIGNATIONS

LE PRESIDENT .
DE LA COMMISSION DE SURVELANCE Pans. le 25 avril 1991

Monsieur le Rapporxteur général,

T Vous trouverez, ci-joint, un communiqué de presse
dont J\ni pris l'initiative, A la suite de la diffusion,
dans l¢ cadre de la conférence de presse que vous avez
organisée hier au Sénat, de documents confidentiels
relatifs aux. délibérations de la Commission de
surveillance, et notamment de procés-verbaux de nos
réunions.

Un tel précédent, jette un discrédit sur la
crédibilité de la représentation parlementaire au sein des
organes délibératifs d4'établissements ou 4a' entreprises
publics.

Il contrgﬁlt les efforts engagés, tant par =mon
prédécesseur que par moi-méme, dans 1le sens d'un-
renforcement du rdle de la Commission de surveillance et
mis en oceuvre avec 1l'appui unanime de ses membres. Ce type
d'institution ne peut remplir ses missions, qu'a la
condition que soient respectés les principes élémentaires
de discrétion, auxquels sont soumis leurs délibérations.

Je vous prie d'agréer, Monsieur le Rapporteur
général, l'expression de mes ‘sentiments les meilleurs.

[ -
M.

K ‘ Christian PIERRET

5
Monsisur Roger CHINAUD L By
Rapporteur général ﬁﬁ

de la Commission des Finances du Sénat

‘“~~Mesbre de la Commission de Siurveillance
de la Caigse des dépdts et consignations

-
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AN
CAISSE CES DEPOTS ET CCMSIGNATIONSS

LE PRESIDENT . : :
OE LA COMMISSION DE SURVEILLANCE “Pans.te 24 avril 1991

)}

COMMUNIQUE DE PRESSE :

3

Christian PIERRET, Président de la’ Commission de
Surveillance de la Caisse des Dapdts et Consignations, s'élave

‘vigoureusement contre la diffusion de procés-verbaux relatifs

aux récentes réunions de la Commission, lors d’une conférence
de presse d'un de ses membres, M. Roger CHINAUD.

Il rappelle que le caractére confidentiel d) ces documents
n'est nullement propre & la Commission de Surveillance mais
est inhérent au statut de tous les organismes délibératifs des
entreprises privées ou publiques, quel-que gsoit leur statut.

Il s'agit 1A, de la part de M. Roger CHINAUD d'une
violation particulidrement grave des obligations et de 1la
déontologie, qui ont toujours é&té respactées au sein de la
Commission de surveillance depuis 175 ans.

Christian PIERRET

S
i

7 27, quai Anaxole France 75356 Pans - T, 3049 76 30 THtecace 40.49 76 33 -



Monsieur Christian PIERRET
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COMMISSION DES FINANCES

i

Paris, le 3 mai -199}

Le Rapporteur Général

b

Député

Président de la Commission de surveillance

¥

'Monﬁzie\ir le Président, ‘

Par lettre du 25 avril 1991, vous avez bien voulu m'adresser le
texte du communiqué de presse dont vous avez pris l'initiative, et par
lequel vous vous élevez "ozgoureuacment “contre la diffusion, "dans le tadre
dune conférence de presse”, de procés-verbaux relaufs aux' réumona de la
Commission de lurvelllance

En réalité, ces extraits de procés-verbaux sont intégrés & un
rapport sur les suites susceptibles d étre données au relevé des constatations
de la Cour des Comptcs sur certaines opérations financiéres de la Caisse des
dépéts et cormgnanons que j'ai présenté A la Commission des Finances du

Sénat. .

Ce rapport, adopté par la Commission le 24 avril 1991, a été
annexé au procés-verbal de la séance publique \\u méme jour sous la forme
d'un rapport d'information diffusé A 'ensemble des membres de 1a Haute
Assemblée. La presse a bien voulu rendre compte, dés le lendemun. de ce
rapport.

Je vous rappelle que conformément a l'article 109 du réglement
du Sénat, les sénateurs désignés pour siéger dans des organismes extra-
parlementaires sont tenus de présenter régulidrement un rapport sur leur
activité au sein de ces organismes.

Das lors que la Caisse des dépoéts et conngnauons est placée,
conformément A la loi du 28 avril 1816, "de la maniére la plua spéciale sous
la surveillance et la garantie de l‘autorité légisiative”, il m'a semblé d'une,
importance extréme de préaenter au Sénat un compte rendu complet et
détaillé de la mission qu'il m'a confiée de le représenter A la Commission de
surveillance de cet Etablissement.

J'estime avoir, ce faisant, tout paruculiérement contribué A la
crédlbilité de la représentation parlementaire au sein de la Commission de
surveillance que vous présidez.

ES

o
o

L .

de 1a Caisse des dépots et eonugnauons . o
uai Anatole France

27,
75

7 - PARIS

o : . b
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La “discrétion” que vous invoquez dans votre courrier.du
25 avril 1991 ne saurait, A mes yeux, prévaloir sur la nécessité unpéraﬁve
d'une information complate du Sénat.

A ma connaissance, aucun texte relatif au statut de la Caisse
des dépdts et consignations, aucun réglement intérieur ne s'oppose a la
communication des procis-verbaux de la Commission de mrvelllanee A
I'instance que chacun de ses membres représente.

En out.re. ‘il semble raisonnable et meu;e honnéte de faire
suivre les observations de la Cour des Comptes par les explications
apportées A la Commission de surveillmee par le Directeur général ou par
vous-méme,

-En l'espdce, ces procés-verbaux ne traitent pas de matitres
véritablement confidentielles ; en revanche, ils mettent en évidence
I'insuffisance de I'information fournie & la Commission de surveillance et
les entraves dont elle souffre dans son fonctionnement.

S'agissant précisément du “renforcement du réle de la

Commission de surveillance”, je vous invite A prendre connaissance des

développements qui y sont consacrés dans le rapport d'information du
Sénat. Vous y trouverez aussi bien des suggestions pour remédier aux
“dysfonctionnements au quotidien” dont souffre cette instance, que des

propositions de réforme relevant de la seule autorité légidative, Q
‘ Veuillez agréer, Monsieﬁr le Président, l;expreuion de mes .
sentiments choisis.
0 ‘

Roger CHINAUD

o

- Monsieur le Président du Sénat

- Monsisur le Président de la Commission des Finaneu

- ot & Messisurs les Mambres de la Commission de -
surveillance de la Caisse des dépdts et consignations

- D
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"ANNEXE V

Comptes rendhs des auditions du groupe de travail sur la
Caisse des dépots et consignations (1)
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~
v
»

1.Avant publication, ces comptes rendus ont été soumis aux personnes auditionnées
el les corrections qu ‘elles ont, le cas échéant, demandées ont été prises en comple.
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Audition de M. Jean-Yves HABERER,
Ancien Directeur du Trésor, )
Président du Crédit Lyonnais

Mercredi 3 juillet 1991

- M. Jean-Yves Haberer a rappelé qu'il avait quitté ses fonctions de
directeur du Trésor, il y a une dizaine d’année et que la Caisse des dépdts, qu'il avait
connue alors, répondait au modéle de son directeur général M. Frangois
Bloch-Lainé (1952-1967), M. Maurice Pérouse (1967-1982), son successeur,ayant
partagé la méme conception du réle et de I'action de I'Eft.ablissement.

" A cet égard, M. Jean-Yveg Haberer a souligné que la Caisse n'aura
connu que trois directeurs généraux en prés d'un demi-sidcle, ce qui Jui parait un
grand avantage pour l'efficacité de I'Institution.

Puis M. Jean-Yves Haberer a rappelé les missions “législatives” de
la‘Caisse ; assurer, grace aux ressources notamment du livret A, le financement
d'actions sociales ou d'intérét général, le financement des équipements collectifs
nationaux ou locaux ; servir de “secteur témoin” dans le domaine, par exemple, du
logement locatif urbain ou des équipements collectifs.

S'agissant du rdle de la Caisse comme "auxiliaire de la puissance
publique®, M. Jean-Yves Haberer a fait référence & l'ouvrage de Roger Priouret
publié & 'occasion d 1502me anniversaire de I'Etablissement (2).

11 a rappelé que la direction générale de la Caisse et la direction du
Trésor procédaient chaque année A& une sorte d'"exercice budgélaize” autour du
tableau prévisionnel des ressources et des emplois, comportant une évaluation de
I'évolution de la collecte et des remboursements, et une répartition des emplois par
grandes catégories (HLM, équipements collectifs nationaux ou locaux).

La Caisse des dépdts relevait alors sous aucun doute de *la mouvance
du Trésor”(2) ; M. Jean-Yves Haberer a souligné que le directeur du Trésor avait
habituellement avec le directeur général de la Caisse un contact téléphonique
quotidien et qu'il était généralement admis qu'une bonne entente était nécessaire
entre les deux hommes.

1.La Caisse des dépdts 150 ans d'histoire financiére - Roger Priouret - PUF 1966.

2.Pour reprendre lexpression figurant dans le cours de M. Jean-Yves Haberer a
linstitut détudes politiques de Paris. ,
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S'algissant des missions particulidres de la Caisse des dépdts,
M.Jean-Yves Haberer a évoqué la bonne tenue du marché financier, la Caisse
ayant alors, en tant qu'investisseur, un poids relatif plus important qu'aujourd‘hui.
Pour ce qui est du marché obligataire, le comportement de la Caisse était
susceplible d'influencer le marché et le niveau des taux d'intérét et pouvait recevoir
A ce titre des instructions du Trésor. En matidre d'actions, et face & une crise
boursiére, la Caisse des dépdts, de méme que les autres investisseurs institutionnels
étaient amenés & se concerter et agir suivant des orientations générales définies par
le Trésor, sans que ce dernier intervienne naturellement dans le choix des titres
susceptibles de faire 'objet d'interventions.

Abordant les facteurs d'évolution depuis 1980, M. Jean-Yves
Haberer a considéré que le contexte avait davantage changé au cours des dix
derniéres années que pendant les trentes années précédentes :

. \
- 1a collecte d'épargne réalisée par la Caisse s'est ralentie du fait de
I'apparition de produits financiers concurrents ;

- la réforme du marché f{inancier depuis 1982 a entrainé I'apparition
de nouveaux marchés trés spécialisés et le recrutement par la Caisse de nombreux
spécialistes dont le profil différe profondément de celui des fonctionnaires qui
composaient, par le passé, I'essentiel du personnel de I'Etablissement ;

- l"apparit.ion d'une “ambiance d'économie de marché” et 'ouverture
internationale ont conduit la Caisse a changer de style.

M. Jean-Yves Haberer a salué a cette occasion les efforts méritoires de
la Caisse pour s'adapter a ce contexte tout en gardant une attitude d'établissement
de place d'autant plus nécessaire qu'elle est restée un établissement public non
concurrentiel tant par ses emplois que par ses ressources. '

Ce réle d'établissement de place implique une totale impartialité et
une absence totale de “préférence”dans les relations avec les autres acteurs. )

M. Jean-Yves Haberer a estimé que cette ‘régle absolue®, cette
*déontologie de létablissement de place”, avaient él& progressivement quelque peu
négligées par d'autres établissements tels le Crédit Foncier, le Crédit national, la
BFCE ou le CEPME dont les missions au cours des derniéres années ont, il est vrai,
évolué beaucoup plus rapidement que celles de la Caisse des dépbts car les
financements sectoriels autgefois confiés & ces établissements se sont banalisés, ce
qui n'est pas le cas des reosponsqbilités de la Caisse.

Certes, des éléments de banalisation peuvent &tre observés dans les
modes d'actions de la Caisse qui est amenée ainsi & disputer des “chefs de filat”
d'opérations financiéres sans toujours subir les mémes contraintes de comptes
d'exploitation que les élablissements concurrents, ou de fagon plus nette, dans le
vocabulaire employé par la Caisse (organigramme ou rapports d'activité) o
apparaitl souvent, par ex’i“émple, le mot "banque”, en principe réservé strictement
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aux banques par la loi bancaire qui, ]}récisément, ne s'applique pas a
I'Etablissement et ne correspond pas A sa culture.

Mais M. Jean-Yves Haberer a estimé qu'il fallait faire la part des
choses et de la nécessité pJur I'Etablissment de mobiliser son personnel composé
d'équipes trés compétentes auxquelles il convient de laisser *un peu de joie de vivre”

par l'adoption d'un st.yle d'action plus proche de celui des entreprises financidres
ordmau'es

En conclusion, M. Jean-Yves Haberer a tenu & exprimer une forte
conviction : face au grand marché unique européen,d 1'union économique et
monétaire, notre pays doit garder les moyens d'une identité nationale et conserver,
comme instruments d'action, des institutions spécifiques.

11 a considéré que son absence de capital, son absence d'actionnaire,
'existence d'un contrdle mixte (administration, parlement) faisait de la Caisse une
institution difficilement compréhensible & 1'étranger, ne donnant pas de prise a la
réglementation européenne et a l'interventionnisme parfois envahissant de la
Commission de Bruxelles.

Sans prétendre que rien ne devait changer dans les méthodes d'action,
il a estimé que toute modernisation du statut de la Caisse donnerait aux instances
européennes la possibilité de faire valoir des motifs de non-conformité aux régles
communautaires et que rien ne valait en définitive "la protection du passé"pour une
institution remontant & 1816..

Il a mis er garde contre un comportement national perfectionniste
consistant & vouloir étre ‘Tes bons éléves de I'Europe” alors que d’autres pays
s'attachent & ne pas attirer 'attention et peuvent ainsi conserver discrétement
leurs moyens d'action spécifiques nationaux pendant de nombreuses années. Or,
notre pays a probablement besoin pendant dix ou vingt ans au moins de ‘Tarme
secréle” qu'est la Caisse des dépits, comme peuvent l'étre I'IRI ou I'ENI en Italie;
pendant cette période de vulnérabilité, il lui est utile de garder la “roue de secours
illisible” qu'est, en quelque sorte, la Caisse des dépdts, toutes sections confondues.
En revanche, les filiales, qui ont le statut de société, peuvent. se banallser dans un
cont.ex&; d'égalité de concurrence.

7

\\ M. Jean-Yves Haberer a mentionné notamment le réle que pouvait
jouer la Jaisse des dépéts face a des offres publiques d'achat hostiles, ne serait-ce
que, par i a présence méme minime dans le capital, comme paratonnerre dissuasif,
ou de l'importance de son intervention dans le financement des nouvelles
générations d'infrastructures ou d'étiui;iements collectifs. .

Répondant aux divers intervenants, M. Jean-Yves Haberer a
notamment précisé que, du point de vue de la direction du Trésor, aucune
dlstlnct.mn n'était faite, par le passé, entre les interventions de la section générale '
et des sections d’épargne. Les emplois demandés par le Trésor & la Caisse 1'étaient
globalement, & charge pour I'Etablissement de les ventiler selon, notamment, les
disponibilités de chaque section.



En effet, selon M. Jean-Yves Haberer, on considérait & 1'époque que
l'intérét général est une notion qui ne se divise pas, et il n'y a pas & proprement
parler “dargent de poche” de la Caisse des dépdts dont elle disposerait librement.
L'imputation des opérations n'a jamais été, selon ses souvenirs, 1'objet d'une
discussion, car il allait de soi qu'on faisait confiance au Directeur général pour faire
au mieux. Au demeurant, tovjours selon M. Jean-Yves Haberer, le Directeur
général de la Caisse n'est pas détenteur de l'intérat général, lequel reldve du
pouvoir politique et de la bonne harmonie entre le Directeur général et le ministre
des finances..

Abordant le rdle de la Caisse des dépdts comme actionnaire du
Crédit Lyonnais, M. Jean-Yves Haberer a indiqué qu'il avait soumis au Ministire
" des finances dix & douze idées pour obtenir un nécessaire renforcement des fonds
propres du Crédit Lyonnais, parmi lesquelles ne figurait pas la prise de
participation de la Caisse par augmentation de capital.

Néanmoins, cette formule lui a semblé bonne ¢'autant que la Caisse
était devenue entre tempes actionnaire a hauteur de 6 % de la Société Générale.

Il lui a semblé anormal, au titre de la régle d'impartialité qui
s'applique aux établissements de place, que la Caisse soit actionnaire de la Société
Générale et non du Crédit Lyonnais. Aussi, a-t-il demandé qu'une parité soit
respectée et que la Caisse prenne, si possible, une participation égulement de 6 %.
De méme, déplore-t-il que I'Etablissement “se soit laissé diluer” en ne suivaut pas
les augmentations de capital du Crédit Lyonnais et ait laissé sa participation se
réduire de 5 % initialement a 4,6 % aujourdhui.

Au demeurant, il a estimé que cet investissement était I'un des
meilleurs réalisés par la Caisse des dépéts du fait, notamment, de la relative sous-
évaluation par la commission d'évaluation des entreprises publiques du prix auquel
la Caisse a souscrit au capital du Crédit Lyonnais.

11 a estimé que la participation actuelle de la Caisse n'est pas d'un
niveau qui lui donne droit A une synergie privilégiée avec le Crédit Lyonnais, mais
que les relations entre ce dernier et I'Etablissement étaient trés bonnes, comme le
sont les relations entre la Caisse et les autres grandes banques.

M. Jean-Yves Haberer a rappelé a cet égard les principales socistés
dont la Caisse et le Crédit Lyonnais étaient coactionnaires, sociétés od 1'on retrouve
souvent des “Yours de table de place”: BFCE (Crédit Lyonnais: 24%, CDC: 11 %),
COFACE (Crédit Lyonnais : 5,6 %, CDC : 17 %), Crédit National (Crédit Lyonnais:
4%, CDC: 3,4%) ainsi que les différentes sociétés de développement régionales
(SDR). ’
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En outrg, la Caisse et le Crédit Lyonnais sont parties prenantes du
pacte d'actionnaires du Club Méditerranée (Crédit Lyonnais: 5%, CDC: 10%) et
sont coactionnaires des stations de sports d’hiver de La Plagne (Crédit Lyonnais:
5%, CDC: 35 %) et des Arcs (Crédit Lyonnais : 20 %, CDC : 55 %). Enfin, le Crédit
Lyonnais doit rentrer au capital de la SCIC (filiale de C3D) & l'occasion de
l'ouverture de celle-ci, mais le fait en considération de I'intérét de cette société, car
les analysieg du Crét{lit Lyonnais regardent cette derniére opération comme un
investiasen:;r\,‘nt intéressant.. :

.//‘/

M. Jean-Yves Haberer a indiqué que les analystes du Crédit Lyonnais
avaient considéré cette dernidre opération comme un investissement intéressant.

7
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Audition de M. Jacques de LAROSIERE,
Ancien Directeur du Trésor, Gouverneurdela
@ Banque de France @

Mercredi 10 juillet 1991

Abordant le rdle de la Caisse des dépits et consignations comme
“auxiliaire de la puissance publique®, M. Jacques de Larosiére a rappelé les
circonstances et les objectifs qui avaient présidé A la création de la Caisse des
dépéts : il s'agissait, & un moment ou le crédit public et la confiance étaient
menacés, de restaurer la “foi publique®. De méme que l'on souhaite aujourd’hui
I'indépendance des banques centrales, il s'agissait alors de créer une entité distincte
du Trésor et du ministére des finances. .

Puis, M. Jacques de Larosiére a rappelé les différentes missions qui

_ont été progressivement confiées & la Caisse des dépits :

b= soutien de la rente (amortissement des titres d'Etat) ;
i -

V.
o

- centralisation des fonds ¢’~vargne : lorsque les Caisses d'épargne ont
été créées, les fonds collectés ont été déposés auprés de l'institution la plus sire ;
étre la clef de voite du systéme des caisses d'épargne est une fonction importante et
originale pour la Caisse des dépéts, bénéfique pour notre pays comme le montre a .
contrario la crise des Caisses d*épargne aux Etats-Unis ;

- gestion des systdmes de protection sociale a leur création sous
Napoléon I1I (premiéres caisses de retraites et d’assurances contre les accidents du
travail) qui ont conduit par la suite la Caisse des dépils & gérer la trésorerie du
régime général de la sécurité sociale dont l'impact d'ailleurs est considérable sur le

marché monétaire. f 3

Abordant les emplois de la Caisse des dépéts, M. Jacques de Larosiére
a rappelé le rdle actif joué par I'établissement sur les titres d'Etat, son implication
dans le financement du logement social, son retrait progreiif du financement & des
taux pnvnléglés des' collectivités locales et les activités de service que
I'Etablissement a dewiappees .en paraliéle & son rdle de préteur, selon le principe
développé par M. Blech Lainé, de faire participer le financier & la gestion des
équipements. M. Jacques de Laresidre a précisé que la Caisse des dépdts avait
toujours été mise au service de fins précises : logement social et équipement des
collectivités locales aprés la guerre, sauvegarde de la sidérurgie dans les années 70,
aujourdhui rénovation du paysage urbain.

o

&
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Analysant les relations de 1'Etablissement avec le Trésor, M. Jacques
de Larcsiére a rappelé l'exceptionnelle stabilité et durabilité des directeurs
généraux de la Caisse et la spécificité de la Commission de surveillance qui traduit
le contrdle direct du Parlement. v

Se référant & son expérience de directeur du Trésor (1974-1978),
M. Jacques de Larosi¢re a indiqué qu'une fois par mois était établi un tableau des
ressources et des emplois qui comprenait I'ensembla des ressources et des emplois,
sans distinction d'origine et sans affectation particulidre.

M. Jacques de Larosidre a’ constaté que les choses s'étaient depuis lors
améliorées avec la distinction entre la section générale et les fonds d'épargne. ¢

ll a considéré qu'il était trés commode pour lés pouvoirs publics de
disposer d'une institution susceptible de rendre de multiples services (achats. de
titres en période de crise, financement de grands projets) et qu'une centralisation
aussi vaste était un trait spécifique du systéme financier frangeis.

Traitant de la tutelle sur I'Etablissement, M. Jacques de Larosiére a
indiqué que e directeur général de I'époque, M. Maurice Pérouse, faisait le plus
grand cas des opinions émises par les parlementaires membres de la Commission de
surveillance, lesquels tui paralssalent exercer une influence réelle notamment dans
leur domaine d'e expérience : le financement des collectivités locales. Au total, la
Commission de surveillance n'étﬁi pas un organe pro forma mais une véritable
instance de contréle de la gestion:

[~ o
D M. Jacques de Larosidre "a considéré que-1'évolution de
'environnement de 1a Caisse avait éLé considérable du fait de la sophistication plus
grande des marchés’et du nombre accru des acteurs : la Caisse dont I'importance
relative a diminué est désormais un acteur parmi les autres.

Répondant aux divers intervenants, M. Jacques@a Larosiére a estimé,
s'agissant des cpnditions d'emploi des fonds d'épargne, qu'il failait faire travailler
les dépdts et que ceux-ci étaient bien gérés. La décollecte observée aujourd*hui avait
des causes;spécifiques.

M. Jacques de Larosidre a estimé que ce contexte de décollecte
conduisait la Caisse a réaliser chaque année un véritable "miracle financier” (la
Caisse finangant 30 milliards de préts aux HLM, malgré 50 milliards de décollecte).
Elle devait, pour ce faire, se montrer trés active en ayant recours & des techniques
maodernes, telle la titrisation, et en développant ses activités rémunératrices.

Evoquant ies participations détenues par I'Etablissement, M. Jacques
de Larosiére a estimé que le poids de la Caisse sur le marché la conduisait a détenir
des participations dans les grandes sociétés de la cote, que le seuil de 5 % était
aisément atleint, cé qui conduit la Caisse & prendre position de maniére active, face
notamment & un probléme boursier.
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- S'interrogeant sur la possibilité pour la Caisse d'aller plus loin en
développant une véritable stratégie industrielle ou de service, M. Jacques de
Larosiére a suggéré qu'une telle politique impliquait sans doute le développement
de structures ad hoc oii la Caisse coexisterait avec d'autres investisseurs.

‘f\bordant le réle de la Caisse des dépéts sur la Place, M. Jacques de
Larosiére a estimé qu'il restait important tout en subissant un déclin : de 1980 a
aujourd'hui, la part de I'Etablissement dans le total des crédits aux résidents est
passée de 10 & 8 %, sa part dans I'alimentation du marché monétaire de 60 & 14 %,
sa participation dans la capitalisation boursidre de 142 5 %.
\ 4]
Puis, le Gouverneur de la Banque de France a précisé le régime de la
Caisse des dépdts au regard de la loi bancaire de 1984.
. Ila tout d'abord relativisé la non application de cette loi & la Caisse,
. qui se trouve dans la méme situation que les autres institutions visées a l'article 8
de la loi bancaire (Trésor, Banque de France, Services financiers de la Poste,
Instituts d'Emission). Au demeurant, a l'instar des services financiers de la Poste et
des services de dépits de fonds de particuliers assurés par les comptables du Trésor,
certains lextes et réglements du Comité de réglementation bancaire s’appliquent &
la Caidse dont, par ailleurs, les filiales bancaires (cf. le Crédit Local de France) sont
entidrement assujetties).

Il s'est référé en second lieu & l'argument juridique développé par le
Conseil constitutionnel auquel la loi bancaire a été déférée sur ce point : le contrédle -
du Parlement a justifié la non application de la loi & 'Etablissement (3). Si la Caisse

3 %
3

3.Cf. Décision n°83-167 DC du 19 janvier 1984 : w

"Considérant que larticle 8, alinéa premier, de la loi énonce que le Trésor public, la
Banque de France, les services financiers de la poste, linstitut d'émission des
,départements dOQutre-mer, l'Institut d'émission d Outre-mer et la Caisse des dépéts *
el consignations sonl exclus du champ d'application de la loi-; qu'en vertu de lalinéa
2, ces institulions et services peuvent effectuer les opérations de banque prévues par
les dispositions législatives et réglementaires qui les régissent ; que l'alinéa 3 dispose
que les réglements du comité de la réglementation bancaire peuvent, sous réserve des
cdaptations nécessaires, el dans les conditions fixées par décret en Conseil dEtat,
étre étendus aux services financiers de la poste, & la Caisse des dépbts el
consignations el aux comptables du T'résor assurant le service de dépdts de fonds de
particuliers(...)"

"Considérant que les services et organismes exclus du champ d'application de la
loi, en vertu du premier alinéa de larticle 8, ont le caractére soit de services de | Etat,
soit dinstituts d'émission exergant des prérogatives de puissance publique et pour ce
motif dépendent étroitement de l'Elat, soit en ce qui concerne la Caisse des dépits et
consignations, d'un organisme soumis par son statut au contréle du Parlement ; que

ces traits spécifiques justifient que ces institutions et services, qui ont toujours été

reconnus apies & effectuer des opérations de banque ne soient pas soumis au régime

de droit commun des établissements de crédit : qu'au demeurant, certains dentre

eux, qui effectuent des opérations de banque dans les mémes conditions que les

établissements de crédit, seront soumis, aprés les adaplations nécessaires aux

réglements du comité de la réglementation bancaire.”
@
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des dépdts était soumise & la loi bancaire, la Commission de surveillance perdrait
évidemment son pouvoir de contrdle en matiére prudentielle.

Sur le fond, il a estimé que la portée de cette dér;)gation concernait
essentiellement le contrdle de la Commission bancaire et 'application des ragles
prudentielles. Un régime spécifique de réserves obligatoires a par ailleurs été

- défini, en considération du fait que I'essentiel des ressources de la Caisse est

collecté A des taux réglementés et est majoritairement l'objet d'emplois obligatoires.

Interrogé sur une réforme possible du statut de la Caisse, M. Jacques
de Larosiére a indiqué que s'il fallait créer une telle institution aujourd‘hu, elle
serait sans doute trés différente de celle de 1816. Mais la Caisse a maintenant prés
de deux siécles d'activité ; elle a pu se développer de fagon pragmatique sans
changements statutaires. On peut se demander s'il n'est pas possible d'infléchir ces
orientations dans le cadre des statuts actuels.

4
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-’ Audition de M. René MONORY,
. sénateur,
ancien Ministre de I'Economie et des Finances o

n

Mercredi 11 septembre 1991

M. René Monory a tout d'abord évoqué les liens phrticuliers qui
s'établissent entre la Caisse des dépéts et consignations et le pouvoir exécutif. Son
impression premiére était que le ministre de 1'économie et des finances avait
presque trop de pouvoir -du moins en théorie- sur les dirigeants de la Caisse.

Ce fait toutefois est tempéré par la pratique. Les conflits n'existent
pas entre le directeur général et le miaistre. Certes, le tablecau des emplois et des
ressources doit &tre soumis chaque année a 1'approbation de celui-ci : M. René
Monory se souvient qu'il pouvait imposer certaines modifications dans l'affectation
des ressources et qu'il n’a pas hésité a le faire. Toutefois, la progression de 1'encours
d'épargne centralisée & la Caisse des dépdts était telle que ces demandes n'ont
jamais suscité aucune objection.

Par aiileu;s, M. René Monory estime qu'il et éLé inacceptable que le
Gouvernement imposat a la Caisse des dépdts de prendre une participation dans
telle ou telle entreprise en difficulté afin de satisfaire ses stralégies industrielles. I
s'est toujours interdit de réaliser unc telle démarche qui ne correspondait pas a ce
que l'on doit attendre de la Caisse. Celle-ci doit rester un instrument d'intervention
sur le marché financier frangais el permettre, par exemple, un maintien des cours.

. M. René Mc;nory a indiqué qu'il était souvent intervenu auprés d'elle en ce sens.

Synthétisant ses opinions sur les aclivités de la Caisse des dépdts, il a
estimé que sa constitution était dépassée et qu'elle opérait un mélange des genres
qui lui semble préjudiciable & une action efficace. En clgir, elle gére des ressources
de caractére essenticllement public selon les méthodes en vigueur dans une
économie libérale, sans pour autant éprouver les sanctions attachées a ce mode de
gestion. Elle n'a, en particulier, pas d'actionnaire.

Premiére manifestation de ce mélange des genres : la Caisse des
dépdts et consignations est un outil fonctionnant selon les régles du libéralisme
mais au service de la fonction politique. M. René Monory a illustré ce propos en
citant 'exemple des nombreuses sociétés d’économie mixte qui ont vu le jour sous
l'impulsion d'élus locaux : trop souvent la Caisse des dépdts, considérée comme un
organisme perapublic, a été sollicitée pour entrer dans le capital de ces sociétés
alors qu'elles connaissaient de forts déficits, notamment celles chargées de
I'aménagement des stations de sport d'hiver.
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De méme, la Caisse est-clle parfois amenée & créer des filiales dans
des secteurs peu porteurs ol elle perd de I'argent. Il parait difficile de concilier les
impératifs de performancé que doit s'assigner cet établissement et les véritables
missions de service public qui lui sont demandées du fait de son caractére public. 11
est toutefois compréhensible que les élus sur le terrain ne sachent pas faire le-
départ entre ces deux exigences. ~ -

[}
a

M. René Monory a également relevé l'inadaptation du contréle exercé
par les parlementaires au travers de la Commission de surveillance. Répondant aux
différents intervenants sur ce sujet, il a estimé que le contréle parlementaire
n'avait lieu de s'exercer que sur l'utilisation des fonds d'épargne qui, sans avoir un
caractére public, n'en sont pas moins tournés vers des emplois d'intérét public. Pour
le surplus, c'est-a-dire les fonds dits "propres” de la Caisse, il n'est pas opportun que
la caution du Parlement soit apportée a des opérations de caractére strictement
privé. .

Il a toutefois reconnu qu'il était trés difficile de concevoir un contréle
réellement indépendant et efficace. La Commission de surveillance n'a aujourd*hui
aucun pouvoir réel sur 'action du directeur général qui se contente, en général, de
la prévenir a posteriori des décisions qu'il a prises.

M. René Monory est allé jusqu'a contester le principe selon lequel
coexistent au sein des attributions d'une méme instance la fonction de contréle et la
participation a la gestion de l'organe contrélé. Le contrdle ne peut étre exercé
efficacement que par une instance extéricure.

Pour 'avenir, nos inslitutions fondées sur la prééminence de
I'exécutif, et qui interdisent de fait a la majorité parlementaire d'entrer en conflit
avec celui-ci, onit pour effel de paralyser tout processus de contréle parlementaire :
le directeur général, mis en place par le pouvoir politique, ne sera jamais contesté
par des personnes qui procédent de ce méme pouvoir.

Poursuivant sa critique des interférences entre la logique libérale et
la logique publique dans le fonctionnement de la Caisse des dépéts, M. René Monory
a conclu son intervention sur la nécessité d'en modifier radicalement le statut. 1]
note que la plus grande partie de l'activité de la Caisse des dépéts s'apparente
aujourd‘hui a celle d'une grande banque d'affaires et qu'il est tentant pour elle de
s'intéresser & des coups boursiers plutét qu'a la distribution de préts & caractére
social, de surcroit selon des régles qui lui sont imposées par I'Etat.

t

Evoquant la privatisation partielle du capital du Cr? it local de
France, il estime qu'il faut aller plus loin et créer deux strucﬁ\\g,g distinctes,
dotées de deux directions qui n'auraient aucun lien organique entre elles et
correspondant aux deux grands types de fonds employés par la Caisse des dépéts. Il
conviendrait du moins de privatiser la partie "banque d'affuires et assurances” de
la Caisse. )

M: René Monory, en effet, a rappelé son hostilité de principe a la
débudgétisation du financement du logement social qui reste une mission

™
\
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nationale. La crise de la collecte de l'épargne sur livrets défiscalisés ne peut que
s'accroitre, eu égard au foisonnement des produits financiers présentant un
meilleur niveau de rémunération ainsi qu'a Iaﬂ meilleure information du public. La
rebudgétisation, dont il faut discuter les modalités, se justifie par I'impossibilité de
laisser le financement du logement social évoluer au gré de ressources incertaines

gérées par un organisme non contrdlé et sur lesquelles la puissance publique ne_

dispose d'aucun moyen d'action efficace.
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Audition de M. Jean PEYRELEVADE
Présidentde 'UAP

Mercredi 11 septembre 1591

M. Jean Peyrelevade a observé que la CDC exergait des métiers trés
différents les uns des autres mais dont chacun est justifié, qu'il soit exercé sur le
mode menopolistique ou concurrentiel. o

Abordant le réle de la CDC comme instrument des pouvoirs publics,
M. Jean Peyrelevade a estimé que 'la nécessité était absolue pour les pouvoirs
publics de disposer, sinon d'un régulateur, du moins d'un instrument d'intervention
sur les marchés de taux d'iptéréts sans lequel il n'existe ﬁas de politique monétaire.
A cet égard, il a observé que, dans de nombreux pays, ce réle était dévolu a la
banque centrale, mais qu'en France, il semblait que la Banque de France s'y soit
toujours refusée.

La Caisse des dépéts joue ainsi notamment un réle fondamental sur le
marché odligataire.

M. Jean Peyrelevade ne s'est pas montré, en revanche, convaincu de
la nécessité d'un intervenant pour compte des pouvoirs publics sur le marché des
actions. I a observé que la capacité d'intervention de la Caisse sur ce marché n'était
pas plus importante que celle d'autres investisseurs institutionnels : son
portefeuille représente, comme pour I'UAP, environ 4 % de la capitalisation
boursiére.

En second lieu, l'intervention de ces investisseurs institutionnels n'a
pas besoin d'étre coordonnée : ils réagissent d'eux-mémes car tel est leur intérét
propre.

Enfin, face & une crise boursiére, I'ampleur des mouvements de
capitaux excéde la capacité d'intervention des investisseurs institutionnels’

A ce propos, M. Jean Peyrelevade a déploré I'absence d'opérateurs
assez puissants sur le marché des actions, non pas pour des raisons juridiques, mais
du fait de l'insuffisance des ressources disponibles pour intervenir sur ce marché. It
s'est félicité a contrario que le statut de la Caisse permette que le probléme soit
réglé sur le marché obligataire.

Plus généralement, il a plaidé pour le développement d'entités de
grande dimension, estimant que les griefs de "gigantisme"” adressés a la CDC, mais
également a I'UAP, étaient dénués de signification a l'échelle eurcpéenne. Quelle

I ' o
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que soit la diversité des métiers, l'existence d'une "grande maison” dotée d'une
équipe et d'une culture était bénéfique. Ny

En revanche, face & une telle diversité, des précautions devraient étre
prises. Mais, de ce point de vue, il a estimé que la situation de la CDC n'était pas
fondamentalement différente des autres opérateurs sur le marché qui, les uns et les
autres, exercent des métiers divers pouvant faire apparaitre des conflits d'inléréts.
A titre d'exemple, il a rappelé la situation des groupes d'assurance face a leurs
actionnaires et aux assurés, ou celle des banques intesvenant 4 la fois dans les
opérations de fusions-acquisitions et dans la gestion de fortune.

Les solutions, sous la forme de "murailles de Chine", sont apbortées
par la législation, la réglementation et la déontologie au sein de chaque organisme.
Sur ce plan, la Caisse des dépdts a fait un chemin considérable et figure désormais
parmi les organismes dont le code de déontologie est le plus achevé.

, Répondant aux différents intervenants auxquels il semblait que le
"principe organisateur” de 'UAP, méme contradictoire, entre I'actionnaire -fut-il
public- et les assurés, était plus intelligible que celui de la CDC dont l'actionnaire
était inexistant et les clients indistincts, M. Jean Peyrelevade a estimé que
l'existence d'intéréts contradictoires ne devait pas conduire & une séparation des
métiers, qu'en revanche, 'existence d'un *lieu darbitrage transparent” devrait étre
recherché.

I1 a observé sur ce point que I'existence d'ime entité juridique unique
permetiait parfois de mieux contrdler 'efficacité des "murailles de Chine” que des
séparations juridiques ne pouvant étre que formelles.

En revanche, il a constaté que 1'évolution des structures de la CDC
allait vers une clarification grace A I'identification des comptes et la filialisation.

Abordant les relations de ia CDC avec les autres acteurs du marché,
M. Jean Peyrelevade a estimé qu'un probléme de concurrence important se posait
dans le domaine des assurances. La Caisse Nationale de prévoyance a bénéficié
longtemps d'avantages indus en terme de fiscalité, ou de rémunération de ses fonds
propres. La perception d'un dividende par I'Etat et 1'évolution de son statut
devraient toutefois en faire une entreprise publique de droit commun.

11 reste un point difficile qui est son accds en position de monopole au
réseau de la Poste. Son activilé en assurance-vie et capitalisation avec 30 milliards
de Francs de primes en 1991 (probablement) en fait le n° 1 du marché.

L'extension de I'activité de la Poste dans le domaine de 'assurance-
dommage, reconnue par la loi portant réforme du statut de la Poste et des
Télécommunications, constitue une nouvelle distorsion dans la concurrence et a
justifié le dépét d'une requéte a Bruxelles par la profession des assurances.
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La Poste a déja pénétré de fait ce marché au travers des produits
d'assistance, en collaboration avec la GMF, dont un représentant sid¢ge désormais a
son conseil d'administration.

M. Jean Peyrelevade estime sur tous ces sujets qu'une saine
concurrence passerait par un appel d'offre & la profession, fait par la Poste et
renouvelé tous les 4 ou 5 ans, en divisant le chiffre d'affaires entre les trois ou
quatre niieux-disants.

S'agissant des autres "points de rencontre” entre la CDC et I'UAP,
M. Jean Peyrelevade a évoqué le nombre considérable’ de sociétés dont ces deux
investisseurs sont co-actionnaires. 11 a souligné toutefois que la position
d'actionnaire passif purement financier adoptée par la Caisse dans la majorité des
cas limitait les conseils d'administration ou elle sidge de concert avec I'UAP. Les
seules exceptions concernent les secteurs du tourisme et de la Communication :
Accor, Club Med, Havas. Dans cette derniére société, la CDC participait & un pacte
d'actionnaires auquel I'UAP n'a pas souscrit et qui a finalement disparu. Son
comportement d'actionnaire et d’'administrateur est & son avis parfaitement
normal.

S'agissant de la position d'établissement de place de la Caisse,
M. Jean Peyrelevade a indiqué qu'il était essentiel que I'Etablissement n'utilise pas
dans ses activités de droit commurn sur le marché, les informations particuliéres
qu'il détient du fait de son réle d'intervenant pour le compte de I'Etat. Il n'a pas
connaissance de cas ou elle 'aurait fait, et cette préoccupation est donc “de
principe". )

Résumant ce qu'il estime étre la spécificité de la CDC, M. Jean
Peyrelevade a souligné son poids prépondérant sur le marché obligataire et son réle,
reconnu par le législateur, vis-a<vis des emprunteurs a traitement privilégié :
collectivités locales jusqu'a une gfte récente et logement social (sur les ressources
du livret A).

i
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Audition de M. Frangois BLOCH-LAINE,
ancien Directeur du Trésor,
ancien Directeur général de la Caisse des Dépdts et Consignations

Mercredi 11 septembre 1991

M. Frangois Bloch-Lainé a tout d'abord rappelé qu'il avait quitté ses
fonctions de directeur général e la Caisse des Dépdts et Consignations depuis prés
de vingtcingq ans et que dans le temps ainsi écoulé les conceptions et les pratiques
s'étaient largement modifiées. 11 a insisté, a titre liminaire, sur deux phénoménes
qui traduisent cette évolution. Il est clair, d'une part, que les relations de la Caisse
avec le secteur privé ont pris une importance qu'elles n'avaient pas lorsqu'il la
dirigeail. A 1'époque de sa présence a la téte de cet établissement, la Caisse opérait
en effet presque exclusivement au sein de la "famille publique” notamment par des
participations dans les sociétés dites d'économie mixte, mais assez peu ouvertes.

D'autre part, les relations avec la sphére politique et médiatique
étaient plus discrétes qu'aujourd’hui. La Caisse des Dépdts intervenait rarement
dans le débat public. M. Frangois Bloch-Lainé devait dire plus loin, au cours du
débat, que la politisation de la fonction publique, depuis les années 1970, est bien
regrettable et qu'il serait bon, notamment, que le directeur général de la Caisse soit
moins exposé aux feux de l'actualité qu'il ne I'est aujourdhui.

M. Frangois Bloch-Lainé a poursuivi son témoignage sur 'éthique de
la Caisse en soulignant I'indépendance dont il jouissait vis-a-vis de la direction du
Trésor, Fabsence de contrainte qui marque certainement encore les interventions de
celle-ci. I1 a avoué, toutefois, avoir un peu abusé de sa position lorsqu'il était lui-
méme directeur du Trésor, en poussant son prédécesseur a soutenir & grand frais le
cours des rentes. Celte entorse a la régle s’expliquait par la situation particuliére du
marché dans I'immédiat aprés-guerre.

Si la pression du Tréser sur la Caisse est faible, les liens de
coopération entre les responsables sont forts, ce qui assure une prévention efficace
des conflits.

M. Frangois Bloch-L.ainé a ensuile rappelé les pr,incipes dont procéde,
& son avis, le rdle de la Caisse :

- celle-ci ne fait pas nécessairement toul\oe qui convienl au
Gouvernement, mais elle doit éviter ce qui lui déplait ; selon ln formule utilisée par
Napoléon a propos de la Banque de France, il est bon qu'elle soit "suffisamment
dans la main du Pouvoir, sans I'étre trop”.



- 33 mission est de faire, dans l'ordre du nécessaire, ce que les autres
ne font pas; ii lui faut donc corrélativement, cesser d'agir 12 o d’auvires"assument la
reléve, suivant le grincipe de "subsidiarité” ; en ce sens, elle ne doit pas se
comporter comme une banque d'affaires ordinaire (voir infra).

- enfin, elle ne saurait confondre, dans .sa gc;stion, les simples
placements et les participations actives.

D'oir ’l'impor:ance d'une vigilance particulidre pour ne pas donner
prise atix accusations qu'on est souvent enclin a porter sur elle du dehors : en termes
vulgaires, ellc doit veiller & ne devenir ni "obése”, ni "tentaculaire". ’

M. Frangois Bloch-Lainé estime que les actions de la Caisse, con;me
"administration de mission™ dans des secteurs de pointe, au-deld de ses fonctions
traditionnelles, Joivent se caractériser par deux traits : étre "utiles et éphémeéres”.

Utiles, la ou les services publics ordinaires et les entreprises
publiques ou privées ne peuvent étre présents, ou ne le sont pas encore, ou ne
suffisent pas a la tiche, grace au réle que peut jouer la Caisse comme "rampe de
lancement™. '

Ephéméres, en ce sens que la Caisse doit se retirer de 13 ou elle n'est
plus indispensable, ne serait-ce que pour étre toujours en mesure d'entreprendre sur
des terrains nouveaux, avec (!cs moyens limités.

M. Frangois Bloch-Lainé a exprimé le regret de n'avoir pas su ou pu
procéder lui-méme au "largage” ou, a tout le moins, a 'autonomisation de certaines
activités qui, déja, ne lui semblaient plus avoir la méme raison d'étre dans le champ
de la Caisse (7). 1l constate avec satisfaction qu'aujourd’hui ont "pris le large™ ou
vont le prendre, la Caisse Nationale de Prévoyance, le Crédit Local de France, les
grandes filiales techniques, par changement de statul ou par ouverture du capital a
des investisseurs extérieurs. 11 approuve, d'autre part, le renfort, opéré au dehors,
des tétes de réseaux des Caisses d'Epargne et de Prévoyance.

Dans le méme temps, le développement des participations dans des
entreprises plus diverses, qui répond & des nécessités certaines dans la conjoncture
actuelle, impose le perfectionnement constant d'une déontologie de l'acquisition et
de la gestion. Ces participations.'gg'forment encore qu'une part relativement
mineure des emplois de fonds. Elles étaient trés rares il y a 25 ans : mines de fer
d'Algérie, Omnium Nord-Africain, Wagon-lits, Air-France, Air-Inter... Elles
peuvent et doivent méme étre plus importantes aujourd'hui, sans anomalie. I! est
normal que la Caisse soit appelée a prendre part activement a des opérations plus
nombrecuses et plus diverses, considérées comme étant d'intérét national dans la
compétition internationale ou pour l'accomplissement de grands projets
gouvernementiaux. Cela pose assurément des problémes de conduite et de contréle
délicats, qu'on doit pouvoir résoudre de fagon pragmatique, en toute clarté.

1. ll avait, notamment, eu l'espoir, en créant la "Compagnie Inmobilié¢re de la Région
Parisienne”, dalléger la gestion de lu S.C.I1.C. en cédant ultérieurement celte filiale &
une société d'assurances.
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La benne solution ne consiste pas & faire d'une fraction de la Caisse,
mise A part, une véritable banque d'affaires. Il n'entre pas dans ses objectifs d'opérer
en vue de réaliser des plus-values en capital ou pour devenir "chef de file" en
matiére de crédit dans de grandes entreprises grace a l'influence prise en leur sein.
1l y a assez de banques d'affaires pour cela. La stratégie de la Caisse comme
actionnaire actif répond a d'autres fins, qui sont & définir dans chaque cas d'espéce,
devant une instance appropriée. '

Evoquant alors les régles d'organisation de la Caisse qui
conviendraient le mieux & I'accomplissement des missions qui sont les siennes,
M. Frangois Bloch-Lainé pense qu'il ne faut absolument pas morccler ses activités,
tant qu'elles sont maintenues entre des établissements distincts, sous des autorités
séparées. Elle constitue, grace & sa surface financiére considérable et & la réunion
de compétences rares, un instrument dont l'efficacité est irremplacable. Pour
"individualiser”, duvantage des activités entre lesquelles les confusions sont &
éviter, la technique de la filialisation interne, sous un commandement unique, est &
tous égards la meilleure.

En conclusion de son exposé, M. Frangois Bloch-Lainé xabordé la
question du statut du directeur général de la Caisse et du réle de la commission de
surveillance. Pour que le directeur général bénéficie de l'indépendance tempérée
qu'on a voulue, trois types de solutions sont possibles :

- celui qui a été adopté pour le Gouverneur de la Banque de France dés
avant les réformes de 1936 et 1945 : ce personnage est révocable a tout moment ;
mais il est assuré de recevoir trois années de trailement aprés son départ pour que
sa docilit4 ne puisse résulter d'une inquiétude d'ordre matériel.

- la limitation du mandat dans le temps ; mais, pour que
I'indépendance du titulaire soit insoupgonnable, ce mandat ne devrait pas étre
renouvelable ; ce serait logique, mais facheux pour la continuité.

- l'obligation de démissionner s'il y a désaveu de la commission de
surveillance au sujet de tout acte important ; c'est le régime actuel qui peut étre
accentué par une pratique plus formelle de la "question de confiance”.

<y 8 .
M. Frangois Bloch-Lainé pense que la troisi¢éme solution est encore la
meilleure.

11 estime, de méme, que la composition tripartite de la commission de
surveillance reste une bonne idée, préférable a toute imitation du systéme des
entreprises publiques ordinaires. S'il ne convient pas que les représentants du
Parlement exercent le méme contréle, prennent les mémes responsabilités quant &
la sauvegarde traditionnelle des épargnes et quant aux opérations nouvelles de la
Caisse faites & I'aide de fonds bien délerminée, les articulations internes peuvent
étre poussées plus loin qu'elles ne I'ont été, notamment, pour ce qui est des
participations actives.
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M. Frangois Bloch Lainé a, enfin, souligné I'inadéquation de mesures '
législatives pour procéder a de telles réorganisations. Toute réforme par la loi
pourrait inquiéter le public et attirer inopportunément l'attention des autorités de
Bruxelles. Un remodelage progressif, par consensus, des diverses tutelles est
préférable. :

N\

Iy
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Audition de M. Daniel LEBEGUE
ancien Directeur du Trésor, Directeur général de la BNP

Mer«:@ 11 geptembr'a 1991

S'appuyant sur son éxpérience d'ancien directeur du Trésor,
M. Daniel Lebégue a rappelé les missions deila CDC.comme auxiliaire de la
puissance nublique. 7

La Caisse des dépdts et consignations est tout d'abord dépositaire et -

gestionnaire de fonds demandant une haute sécurité (fonds d'épargne, fonds do
pensions...). Il était normal que I'Etat recherchat, pour assurer cette obligation de
sécurité et de liquidité, un grand établissement. Selon M. Daniel Lebégue, cette
mission demeure d'actualité.

S

La Caisse des dépédts et consignations est en secon‘.\?;‘;.&eu investie d'une
mission de financement du logement locatil social, mission pour laquelle les
banques, qui assurent globalement les trois-quarts du financement du logement
n'ont guére d'appétence.

Enfin, la Caisse des dépéts et consignations a une mission bancaire et
financiére et en premier lieu le financement de la couverture des besoins de
trésorerie de I'iitat. Plus exceptionnellement la Caisse des dépéts et consignations a
une fonction de régulateur du marché des capitaux. M. Daniel Lebégue se souvient
d'avoir mobilisé deux fois la Caisse des dépdts et consignations ‘fille ainée de la

" place” mais, également, au-dela, 'ensemble des investisseurs institutionnels pour

assurer la liquidité du marché et "pouvoir coter” : lors de l'introduction des
certificats de dépéts a I'automne 1984 et lors de la crise d'octobre 1987.

Abordant les relations entre la Caisse et le ministére des finances,
M. Daniel Lebégue a indiqué que I'Etablissement était un souscll"ipteur important
de fonds d4'Etat. Il déLient en particulier 35 a 45 % de I'encours des 'sons du Trésor, et
joue, & ce titre, un réle important pour assurer la liquidité du marché.

La Caisse intervient également dans la gestion de la dette publique,
au lravers, notamment, du fonds de soutien des rentes 2t de la Caisse
d'amortissement de la detlte publique. En tant que correspondant du Trésor, il est &
méme d'intervenir au jour 12 jour pour combler un "gap de trésorerie”, car la CDC
est, avec la banque centrale, Seule a 8tre Dxcédentaire sur le marché monétaire au
jour le jour, les autres réseaux étant déficitaires.

_ Les relalions entre la CDC et le ministére des finances s'articulent
]}ﬁutour de trois temps forts : en premier lieu, un rendez-vous annuel pour établir le
//tableau des emplois et ressources de I'Etablissement a partir des prévisions de

(V41

3
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R

. collecte de I'épargne, cet exercice portait en priorité sur les fonds d'épargne, mais le
Trésor se reconnaissait un droit de suite sur les autres ressources de la caisse ; en
second lieu, les réunions réguliéres de la Commission de surveillance ot sidge le
directeur du Trésor ; enfin, dans des circonstances exceptionnelles, lorsquune crise
justifie l'intervention de I'établissement sur le marché financier.

A

Abordant leas facteurs d'évolution, M. Daniel Lebégue & constaté que

la Caisse des dépdts et consignations n'avait pas échappé a la banalisation
financiére ; en premier lieu, la banalisation du financement du Trésor : au début des
années 1980, 70 & 80 % des financements du Trésor étaient assurés par des canaux
administratifs, aujourd’hui, la proportion est in'%\.gsée au profit du marché ;
banalisation également des relations avec le réseau des caisses d'épargne : la Caisse

" des dépdts et consignations aujourd’hui ne prétend plus en étre le chef de réseau et
la récente loi sur les caisses d'épargne a annoncé clairement le sens de ce
mouvement qui sera peut étre appelé a se poursuivre ; banalisation du financement
local avec la disparition des bonifications et 'ouverture a la concurrence bancaire ;
banalisation de méme des structures de I'établissement grace a !a clarification des
comptes et la filialisation des activités "annexes" : de ce point de vue, I'évolution de
la Caisse des dépéts et consignations n'est pas spécifique, car la problématique des
*murailles de Chine" se rencontre également dans les banques ; banalisation encore
des modes de contréle : rdle plus effectif de la Commission de surveillance - ou du
moins volonté qu'il en soit ainsi de la parl des membres de celle-ci représentant le
Parlement et les grands corps - affirmation du contréle de la Cour des comptes.

[

Plus généralement, M. Daniel l,ébégue a observé que depuis 40 ans
l'histoire de la Caisse des dépots était faite d'une alternance de périodes de
diversification et de périodes de recentrage sur ses métiers de base. Selon M. Daniel
Lebégue, les années 1980 ont été caractéristiques d'une phase de "dilatation™ a
laq\ilelle a succédé, depuis deux ou trois ans, une période de recentrage.

a

Cette alternance est davantage le fait de I'établissement lui-méme a
travers la personnalilé ou les centres d'intéréts des directeurs généraux successifs,
que le résultat d'instruction des pouvoirs publics : la direction du Trésor joue
traditionnellement un réle de "containement”.

Puis, M. Daniel Lebégue a abordé les relations de la Caisse des dépots
et consignations avec la BNP. 1l a développé tout d'abord les relations de
concurrence entre les deux établissements. Selon lui, 'activité de collecte de
I'épargne ou des liquidités s'effectuc dans des conditions de concurrendée inéquitable
du fait du monopole des livrets défiscalisés. Tout en se montrant favorable & une
centralisation et a la détermination des emplois par la puissance publique, il a
considéré que réserver la collecte & un ou deux réseaux ne représentait qu'un
héritage du passé sans justification aujourd'hui. '

A contrario, la banalisation du livret A dégagerait un volume
important de ressources supplémentaires correspondant & lout ou partie des
250 milliards de francs déposés actucllement sur les livrets bancaires "fiscalisés”.

\

Y
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' Les deux établissements sont également en concurrence pour le

placement des produits financiers et pour les relations avec les collectivités locales,

“les ménages, les professions libérales, etc... domaines dans lesquels il y a également
distorsion de la concurrence du fait des modes de fonctionnement spécifique des
caisses d'épargne, notamment l'absence de contrainte de rémunération de leurs
fonds propres.

En revanche, la Caisse des dépéts, dans ses activités d'intermédiation
financier (syndication d'emprints...) tient compte de sa pesition d'établissement de
place et opére avec pondération.

S'agissant des relations de "clients-fot,/nisseurs” entre la BNP et la
Caisse des dépéts, M. Daniel Lebégue a mentionné la position de premier banquier
de C3D qui est celle de la BNP et le réle de la CDC comme contrepartie essentielle
sur le marché monétaire face aux banques.

Parmi les relations de partenariat, M. Daniel Lebégue a cité les
organismes ol la Caisse des dépéts et la BNP trailent de concert des "sujets de
place"et la création avec le Suez d'une sGciété commune de titrisation.

Résumant les caractéristiques de la Caisse des dépédis et
consignations, M. Daniel Lebégue a indiqué que 'Etablissement était “subtilement
multiforme”, tantot établissement de place doté de missions d'intérét général,
tantot concurrent et acteur du marché, d'ou la nécessité de‘trouver le bon équilibre.

Cette question d'équilibre se pose également, s'agissant des
Riacements ct des participations de la Caisse : doit-elle étre un actionnaire dormant
ou actif ?

Selon M. Daniel Lebégue, 1'équilibre est délicat & atteindre dés lors
que la Caisse des dépéts et consignations a franchi une étape en devenant
'actionnaire actif de certaines participations sectorielles : une grande prudence est
nécessaire car tout conflit avec les autres acteurs mettrail en péril les
responsabilités de place de I'établissement.

Répondant aux différents intervenants, M. Daniel Lebégue a précisé
que les caractéristiques de I'établissement de place renvoyaient pour partie & la
définition des institutions financiéres spécialisées (IFS) dans la loi bancaire de 1984
("établissement de crédit auxquels l'’Etat a confié une mission permanente d‘intérét
général") et emportait certainement un contréle public spécifique et rapproché,
ainsi qu'une obligation de neutralité.

M. Daniel Lebégue a observé que les missions d'intérét général des

' IFS (Czédit foncier, Crédit national, CEPME) s'estompaient progressivement au

profit &S; leurs activilés concurrentielles ; au demeurant el de surcroit, la Caisse des
dépbts et consignations n'est pas juridiqguement une IFS car elle n'est pas soumise a
la loi bancaire en raison de son statul particulier qui la place sous le contréle du
Parlement. ' ’
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M. Daniel Lebégue a estimé qu'il n'était pas souhaitable d'interdire
les activités concurrentielles au c8té des missions d'intérét général et en fait,
interdire les premiéres & la Caisse des dépdts et consignations conduisait & remettre
I'existence méme de I'Etablissement en cause. '

Il a observé qu'a la différence de telle ouotelle IFS qui pourrait
disparaitre sans autre conséquence que pour ses personnels, la Caisse des dépdts
exercait des missions indispensables tel le logement social et la trésorerie de I'Etat.
En revanche, il a observé que I'Etablissement n'avait aucune utilité en‘tant que
banque d'affaires.

Citant I'exemple de la géactivation actuelle du CIRI dont la
disparition aurait été dommageable, M. Daniel Lebégue a estimé prudent de ne pas
“injurier lavenir® en se privant d'un outil utile a I'Etat et & la Place. Tout en
reconnaissant qu'il était envisageable de mieux cantonner l'activité de la caisse,
M. Daniel Lebégue a estimé qu'il n'était pas opportun de l'ébranler par une
modification de son statut conduisant & une forme de démantélement. 11 a observé,
au demeurant, que le Marché Unique Européen conduirait a clarifier les missions
de l'établissement ; en particulier, la question de l'application des directives
bancaires sera posée un jour ou l'autre et conduira sans doute a s'interroger sur la
justification de la non application de la loi bancaire a la Caisse et de sa non
soumission au contrdle de la Commission Bancaire.
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Audition de M. Jean-Claude TRICHET,
Directeur du Trésor

3

Mercredi 25 septembre 1991

3\ [

En introduction, M. Jean-Claude Trichet a souligné que la Caisse des
dépdts et consignations connaissait une période de transition dont la principale
caractéristique était une simulation, appliquée a sa Section générale, des régles en
vigueur pour les autres entreprises publiques : en matiére de fiscalité (contribution
représentative’de I'impét sur les sociétés qui a désormais une existence légale et
perd en quelque sorte son caractére “volontaire™), de dividende (qualifié de
"versement”) et d'organe délibérant au travers d'une Commission de surveillarce
qui exerce désormais son magistére et remplit pleinement sa mission de contréle.

| n'eq demeure pas moins que la Caisse garde un statut dont
'originalité appartient en quelque sorte au “patrimoine frangais” et se manifeste
part.ichliérement par le réle du chef de I'Etat, héritier du souverain ; ce statut
constitue un socle juridique qui s'accompagne d'une adaptation au temps présent :
la Caisse vise ainsi une “"combinaison subtile de statut immémorial et de
comportement moderne"”.

Abordant les évolutions qu'a connues la Caisse, M. Jean-Claude
Trichet a mentionné les orientations de plus en plus claires de la Section généraleet™ .

sa désimbrication progressive d'avec les sections d'épargne.

Tout en saluant des réussites, comme la création du Crédit local de
France, il a souligné que cette évolution était loin d'étre achevée notamment quant
a la désimbrication des hommes car il est difficile de "tailler dans un corps humain®.

Il a estimé que chacun des métiers, chacune des fonctions de la Caisse
devaient étre séparés tant en ce qui concerne les comptes que les hommes, que
chacune de ces entités devait correspondre & un concept clair : M. Jean-Claude
Trichet a ainsi distingué la Section générale qui s'apparente & une entreprise
publique opérant sur des marchés concurrentiels et les sections d'épargne qui
obéissent & une logique radicalement différente faisant prévaloir la sécurité, la
fiabilité et la confiance des déposants, car en définitive les fonds d'épargne sont
garantis par I'Etat.

Abordant la nature des tutelles exercées sur lu Caisse des dépdts et
consignalions, M. Jean-Claude Trichet a tout d'abord précisé que, selon le Trésor, la
Caisse des dépbts et consignations appartenait indubitablement au secteur public,
en ap}lication des critéres définis par le Conseil d'Etat.

Q
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A l'égard dec la Section générale, la Direction du Trésor a un
comportement peu différent de celui qu'elle adopte vis-a-vis des entreprises
publiques financiéres ; elle refuse de s'immiscer dans la gestion au jour le jour et
juge au résultat. Une attitude autre susciterait la suspicion des partenaires
européens de la France. )

i '
i“iq Toutelois, M. Jean-Claude Trichet reconnait que la Section généralé
reléve d'un statut extraordinaire puisque le Directeur général est seul responsable,

la Commission de surveillance n'émettant que des avis.

S'agissant des sections d'épargne, la tutelle s'opére selon un concept
original puisq@le Trésor et la Caisse de dépbts et consignations se livrent & une
“méditation commune” sur l'emploi des fonds. Le Tableau des Ressgurces et des
Emplois (TRE) est un document commun élaboré par les services du Trésor et de la
Caisse qui prend la forme d'une lettre signée par le minisire chargé de l'économie et
des finances.

Les emplois sont déterminés par l'article 19 du code des Caisses
d'épargne et obéissent & un souci de sécurité. La question aujourd'hui est
naturellement celle du "bouclage” de 1'équilibre dans un contexte de décollecte et
'objectif est de mieux formaliser le TRE, y compris par une convention de gestion
avec la Caisse.

Abordant en second lieu le réle de la Caisse des dépéts et
consignations comme "auxiliaire de la puissance publique®, M. Jean-Claude Trichet
a souligné l'importance des évolutions récentes, le financement du Trésor passant
désormais exclusivement par des instruments de marché. La Caisse des dépédts et
- consignations intervient donc, de fagon spontanée et au méme titre que d'autres
investisseurs, par le truchement du marché.

Dans ces conditions, le dialogue avec la Caisse des dépdts et
consignations s'établit sur des bases renouvelées : essenticllement sur la base de la
grande compétence de la Caisse en tant que "spécialiste des valeurs du Trésor” (au
c61é d'autres institutions frangaises ou étrangéres).

S'agissant des actions, la Caisse joue un rdle important qu'elle se doit
d'exercer de maniére responsable, sans qu'existent dans ce domaine de relations
privilégiées. La Caisse des dépdits et consignations serait de toute fagon incapable
de juguler une crise majeure, par définition de dimension internationale. Elle
pouvait avoir cette capacité il y a dix ans, mais elle est désormais un investisseur
parmi d'autres, compte tenu de l'explosion des volumes traités sur les marchés
financiers. °

Sur le marché monétaire, la Caisse des dépdts et consignations est un
acteur extrémement important, mais elle ne “fait pas le marché®.

La Banque de France, elle-mé&me, est active sur le marché des taux,
elle peut "faire le jour le jour™ mais a trois mois, la logique des marchés l'emporte
dont les évolutions se déterminent bien souvent a Tokyo ou & Singapour.
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Au total, le financement du Trésor frangais a connu une évolution
spectaculaire notamment par un véritable "marketing mondial des valeurs du
Trésor". Cette évolution entraine une banalisation des intervenants jadis
déterminants.

Répondant aux divers intervenants, M. Jean-Claude Trichet a précisé
que les négociations avec le Crédit Mutuel sur le livret bleu avaient pour objet de
traiter, en matiére de centralisation et d'affectation des fonds d'épargne, le Crédit
Mutuel comme les autres réseaux de collecte de'l'épargne défiscalisée,

En 10 ans, la totalité des fonds du livret bleu sera affectée, par
fractions successives, au financement du logement social. Le Crédit Mutuel pourra
employer une partie de ces ressources au financement direct de préts au logement
social, le solde étant centralisé a la Caisse des dépéts. 11 a souligné l'importance de
la contrainte européenne et a indiqué qu'un groupe de travail avait été mis en place
avec la Caisse des dépéts et consignations pour réfléchir a cette contrainte.

Il lui a semblé que les régles communautaires n'imposaient pas
nécessairement une modification du statut de la Caisse des dépéts et consignations.

Il a estimé que la Caisse des dépéts et consignations occupait une
place spécifique et précicuse duns le paysage financier frangais marqué par une
formidable faiblesse du fait de I'absence de fonds de pension comme il en existe dans
les pays anglo-saxons, l'absence d'un "méle” de retraite comme en RFA, voire
'absence de "mammouth financier" que peuvent étre les Generali en Italie. De ce
point de vue, la Caisse des dépiots et consignations est un des "madles
inconlestablement frangais” sur lequel on peut s’appuyer. D'un point de vue
stFictement technique, un démembrement de 1 faisse des dépdts et consignations
n'a pas semblé opportun & M. Jean-Claude Trichet, tant que notre pays ne disposera
pas d'autres institutions du méme poids.

11 s'est inlerrogé sur la notion d'actionnaire de la Caisse des dépéts el
consignations. Selon M. Jean-Claude Trichet, la Caisse des dépéts et consignations
a bien un actionnaire, I'Etat ; c'est du moinsla thése du Trésor, quand bien méme
toute insltitution réve d'dtre "suspendue en luir”.

En revanche, la tutelle de la Caisse reléve d'un jeu subtil entre le
Gouvernement et le Parlement. Une banzlisation de la Caisse entralnerait
indubitablement un changement dans ses relations avec le Parlement qui n'aurait
pas alors de raison d'étre représenté a la Commission de surveillance.

Quant au role éventuel de la Caisse des dépéts et consignations
comme banque de participations (a l'image de I'IRI italiennc), M. Jean-Claude
Trichel a rappelé que l'important était de disposer d'un certain nombre de "méles”
publics ou privés (et non d'entreprises publiques “marchant au canon"). Pour lui,
I'UAP, les AGF, la Caisse des dépdts et consignations, le Crédit l.ydnnais,‘zi;l BNP,
mais également Axa ou la Société Générale forment une sorte d' *équipe de France".

o
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Audition de M. Alain LE RAY,
Président du Conseil de surveillance du Centre national des Caisses
d'épargne et de prévoyance

etde M. Jean-Pierre THIOLON, Président du Directoire

Mercredi 25 septembre 1991

MM. Alain Le Ray et Jean-Pierre Thiolon ont présenté, dans un bref
exposé liminaire, le contenu et 1a nature des liens qui unissent la Caisse des dépéts
et consignations et le réseau des caisses d'épargne. D'emblée, ils les ont qualifiés “de
trés affectifs, donc parfois conflictuels”. Depuis 1837 toutefois, les réconciliations ont
éLé fréquentes, ont-ils ajouté.

Les caractéristiques de ces liens ont nettement évolué dans le temps:
d'institutionnels pour l'essentiel, ils sont progressivement devenus plus nettement
contractuels. Jusqu'au début des années 1980, en effet, le réseau des caisses
d'épargne a pour fonction principale de collecter des fonds garantis par I'Etat ; la
Caisse des dépdts apparait, dés lors, comme l'instrument le plus efficace au service
de la responsabilité financiére qu'elle a prise vis & vis de 1'épargne. La
centralisation de la totalité des ressources collectées par les caisses d'épargne
auprés de la Caisse des dépdls trouve 12 sa justification.

Par la suite, la désimbrication du réseau et de la Caisse des dépots
s'effectue en plusieurs étapes :

1978: autorisation pour les caisses d'épargne d'émettre des chéques

1983: réforme des caisses d'épargne

1984 : loi bancaire '

1987: possibilité offerte au réseau d'accorder des préts aux
entreprises et application d'une fiscalité de droit commun .

1991: prolongation de la réforme. ’ '

1

A parlir de 1983, le réseau est alors doté d'un organe central : le
centre national des caisses d'épargne et de prévoyance (CENCEP). [l crée une
garantie propre pour les produits autres que ceux affectés de la garantie de I'Etat : il
a désormais, en effet, le pouvoir de les commercialiser. La mise en place des sociétés
régionales- de financement (SOREFI) devait en outre permettre d'attendre la
restructuration du réseau : leur disparition en 1991 est la marque d'un processus de
regroupement des caisses désormais en voie d'achévement.

*  Au terme de cette évolution, il apparait un risque de contradiction -
dans le lien qui continue d'unir le réseau de plus en plus banalisé commercialement
et juridiquement soumis aux contraintes de la loi bancaire et & la réglementation
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européenne, et la Caisse des dépéts, établissement qui demeure dans son
organisation et ses missions tout & fait atypique.

. Le poids relatif encore important de certaines formes d'épargne
administrée de type livret A et I'habitude, n'expliquent pas seuls la persistance d'un
partenariat aussi dense entre les deux ensembles. La bonne ou la mauvaise santé
des caisses d'épargne a des répercussions économiques et politiques importantes qui .
expliquent également que les pouvoirs publics aient voulu pérenniser la présence
sécurisante de la Caisse des dépéts, d'autant que l'absence de propriétaire -les
caisses d'épargne n'ont pas d'actionnaires- renforce d'une certaine fagon la
responsabilité de I'Etat : il peul paraitre normal que la Cdisse des dépdts soit
I'instrument par lequel il I'exerce. '

Enfin, aucun gouvernement n‘a voulu prendre la responsabilité d'un
affrontement avec la Caisse des dépdts, ni peut-8tre la priver des facilités de
trésorerie qu'elle en tire, en autorisant le réseau des caisses d'épargne & recourir &
d'autres investisseurs pour le placement sur le marché de ses liquidités dont le
montant dépasse tout de méme aujourd'hui 80 milliards de francs.

Pour l'avenir, la présence de la Caisse des dépéts au scin du réseau est
ainsi considérée par M. Jean-Pierre Thiolon: une présence “intelligente et utile”,
dont les limites sont définies et 1'évolution clairement fixée afin d'éviter tout conflit
d'interprétation.

Car les relations étroites avec la Caisse présentent indubitablement

des avantages : pour les fonds garantis par 1'Etat, leur centralisation par la Caisse

©des dépbts est sécurisante. Pour les fonds appartenant en propre au réseau,

l'ingénierie offerte par cet établissement pour leur gestion se révéle, au moins a

moyen terme, la solution la plus facile & mettre en oeuvre et sans doute la moins
coliteuse.

Mais les liens doivent étre trés précisément définis : certains gardent
assurément un caractére institutionnel. Il s'agit de la centralisation a la Caisse des
dépbts des ressources déposées sur les livrets défiscalisés ainsi que de ia gestion des
80 milliards de francs de liquidités. L'avenir des relations institutionnelles est trés
largement fonction de celui du livret A. 11 est donc clair pour les deux intervenants
qu'elles sont appelées A disparaitre a terme au profit exclusif d'un partenariat
acquis dans la réalité depuis le courant des années 1980.

"Ce partenariat doit en outre reposer sur des bases strictement
contractuelles et bénéficier également a l'un et & l'autre.” 1l ne serail pas admissible,
par exemple, que la Caisse impose au réseau de commercialiser des produits
financiers qui n'intéressent pas celui-ci, ou a l'inverse 'empéche de développer
certaines activités qui lui sonl nécessaires.
- - %

Ainsi, si la Caisse des dépdts doit étre présente dans le réseau, elle ne
peut d'ores et déja délenir dans les différents établissements qui sont alfiliés a celui-
ci qu'une situation minoritaire. De ce point de vue, la précision apportée par la loi
de juillet 1991 -la Caisse ne dfatient que 35 % au plus du capital du CENCEP-
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constitue I'indication claire que souhaitaient les responsables du réseau : la
présence institutionnelle de la Caisse des Dépdts se trouve ansi confirmée, avec la
sécurité qu'elle apporte ; elle incite par ailleurs au développement privilégié d'un
partenariat contractuel, mais cette présence explicitement minoritaire conduit a
considérer que la Caisse des dépdts ne peut ni user de sa présence institutionnelle
pour forcer au partenariat contractuel, ni au-dela des textes, revendiquer une
responsabilité financiére particulidre qui viendrait limiter la responsabilité globale
que la loi bancaire confie aux organes centraux des réseaux décentralisés et & eux
seuls.

Autre signe de la banslisation du réle de la Caisse des dépéts au sein
du réseau : le partenariat avec d'autres établissements s'est considérablement
développé ces dernidres années.

Répondant aux différents intervenants, MM. Alain Le Ray et Jean-
Pierre Thiolon ont ensuite abordé le théme du statut juridique des caisses
d'épargne. Celles-ci s'apparentent trés largement a des fondations puisqu'elles ne
sont pas détenues par des actionnaires. Jusqu'a une date récente, du reste, la
question de leur propriété ne se posait pas puisque I'Etat garantissait les risques
attachés A l'emploi de l'ensembie”des fonds qu'elles collectaient. L'efficacité
économique du systéme, assuré par I'adossement & la Caisse des dépéts, a
également contribué a occulter le probléme.

M. Jean-Pierre Thiolon a estimé qu'une modification du statut
conduisant par exemple & ouvrir le capital des Caisses d'épargne (par le biais de la
mutualisation ou de la transformation en société anonyme) serait prématurée car
celles-ci disposent aujourd'hui de fonds propres suffisants. Mais, il n'est guére
douteux selon lui que ce point, de méme que 'avenir du livret A et les relations avec
la Caisse des dépéts, seront I'enjeu des modifications qui pourront étre apportées
ultérieurement & la loi de 1983.

Cette évolution pose a terme le probléme du maintien de la spécificité
des réseaux de caisses d’épargne au regard de la banalisation de leurs activités. Elle
doit d'ailleurs étre posée au niveau européen ot l'on constate des situations trés
variées d'un pays A l'autre. M. Jean-Pierre Thiolon a, sur ce syjet, exprimé le
souhait que les caisses d'épargne francaises continuent d'offrir une alternative aux
banques mutualistes et aux banques commerciales. La relative banalisalion de
leurs structures ne doit pas, en effet, entrainer celle de leur raison saciale.

1! a ainsi estimé qu'il était souhaitable que le réseau maintienne sa
place dans le secteur des préts aux collectivités locales, ou il détient déja 20 % du
marché. En revanche, la prudence continue de s'imposer dans le domaine des préts
aux ep‘reprises pour lesquels il n'est pas un partenaire traditionnel.

D'une fagon générale la concurrence du secteur bancaire ne pi-ovoque
pas d'inquiétude chez les deux intervenants. M. Jean-Pierre Thiolon a ainsi donné
certaines indications chiffrées prouvant que le cofit de l'intermédiation dans le
féseau se comparéit avantageusement a celui d'autres établissements.
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Les autres questions des membres du groupe d'études ont porté sur le
livret A.

MM. Alain Le Ray et Jean-Pierre Thiolon ont tout d’abord rappelé
I'absolu cloisonnement entre la fonction de collecte exercée par les caisses d'épargne
et la centralisation effectuée par la Caisse des dépéts. Les difficultés pouvant
survenir en aval au niveau des emplois, notamment les réactions qu'ont pu
provoquer certaines opérations financidres décidées par la Caisse n'appellent
aucune remarque du réseau. La garantie de I'Etat est en outre un puissant
protecteur du systéme. '

En revanche, les difficultés liées & la décollecte ne peuvent laisser
indifférentes les caisses d'épargne. Le livret A, en effet, continue de représenter 35
% des comptes d'exploitation du réseau : sa disparition brutale aurait assurément
des conséquences désastreuses sur l'activité des caisses. I} vaut donc mieux aisser
faire les choses” Selon M. Jean-Pierre Thiolen, les fonds déposés sur livrets
défiscalisés devraient, dans les cinq ou six années a venir, se reporter "en douceur”
sur d'autres produits également proposés par le réseau.

o
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Audition de M. Yves COUSQUER,
Président de La Poste,

accompagné de M. Jacques LENORMAND,
Directeur des clientdles financidres

Mercredi 22 janvier 1992

Traitant de la nature et du contenu des relations entre La Poste et la
Caisse des Dépdts, M. Yves Cousquer a tout d’abord abordé la collecte et la
centralisation de I'épargne défiscalisée.

Rappelant les dispositions de 1'article 19 du Code des Caisses
d'Epargne, qui précisent que La Poste est tenue de verser & la CDC toutes les
sommes regues des déposants sur les livrets A et B, M. Yves Cousquer a indiqué que
la gestion financiére et 'emploi des fonds d'épargne relevaient de la compétence de
la Caisse des Dépdts.

Avant la réforme du statut de La Poste (loi du 2 juillet 1990), le
budgetl annexe recevait l'intégralité des revenus tirés de 1'emploi des fonds

. d'épargne, diminués du taux d'intérét servi aux déposants. Cette marge a

représenté, en 1990, environ 3,9 % de 'encours.

Depuis la réforme de juillet 1990, l'exploitant doit recevoir une
commission qui couvre le coit de la collecte, comporte une incitation & la collecte et
tient compte de 1'évolution de la productivité (7). Cette commission est déconnectée
du rendement des placements réalisés par la Caisse, comme du taux d'intérét servi
aux déposants. Son taux a éLé fixé a 1,5 % pour 1992 par le contrat de plan de La
Poste (2). Ce nouveau régime entrainera une baisse des recettes d'exploitation de La
Poste. En revanche, disparait un aléa dont La Poste avait a souffrir : 'absence de
visibilité quant & la marge qu'elle recevait ; les écarts étaient souvent importants
entre les prévisions faites par la Caisse des Dépéts et le résultat effectif.

Ce mécanisme est différent du régime applicable aux Caisses
d'épargne de I'Ecureuil (0,75 % au jour le jour ; compte tenu de I' "effet quinzaine”,
le différentiel s'établit de 0,12 & 0,15 % des encours ; l'effet "Minjoz" (ristourne sur
préts) peut atre évalué A 0,4 % de l'encours : soit au total une rémunération des
fonds du livret A de 1,3 %) ; comple tenu en outre du livret B, 1a rémunération du
réseau des Caisses d'épargne Ecureuil s’établit a 1,6 % contre 1,5 % pour La Poste.

1

1.Voirin fine.
2.Voir in fine.
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Or, cette derniére a un cout de collecte particuliérement important du
fait des caractéristiques de sa clientéle : sur 19 millions de livrets A; 10 millions
représentent un encours de 1,8 milliard de francs, soit en moyenne moins de
200 francs par livret ; 3 millions de livrets fonctionnent de surcroit comme des
comptes courants (et en tiennent lieu souvent) avec parfois plusieurs opérations par
jour.

Bien que La Poste ne soit pas concernée par la gestion financidre et
Femploi des fonds d'épargne, M. Yves Cousquer a estimé qu'il était important de
faire connaitre & la clientéle I'utilisation donnée aux fonds déposés et I'utilité de La
Poste comme collecteur d'épargne.

. De méme, s'agissant du mécanisme de garantie de fonds d’épargne qui

échappe & la compétence de La Poste, M. Yves Cousquer a estimé qu'une telle
garantie de I'Etat pouvait étre un argument commercial porté a la connaissance de
la clientéle.

Toutefois, il lui a semblé clair que le niveau de prélévement opéré par
I'Etat sur le Fonds de réserve et de garantie de la Caisse nationale d'épargne
(FRGCNE) (4,975 milliards de francs pour 1992) avait pour objet de réaliser la
neutralité du coiit budgétsire pour I'Etat de la remise en ordre de la rémunération
des prestations versées par I'Etat & La Poste : rémunération des CCP, aide au
transport de la Presse.

Au fond, la rémunération de la collecte des CCP (centralisée au
Trésor) et de I'épargne défiscalisée (centralisée a la CDC) est au coeur des relations
financiéres entre La Poste et I'Etat.

Abordant les relations "commerciales” avec la Caisse des dépéts en
matiére d'OPCVM, M. Yves Cousquer a toul d'abord indiqué que d'une fagon
générale La Poste était responsable de son "marketing” en matiére de produits
financiers. Pour les OPCVM, c'est elle qui teste les produits, définit 1'offre
acceptable dans le cadre de Sogeposte, filiale a 50/50 avec la Caisse.

Les OPCVM de La Poste (qui ont la personnalité morale en tant
qu'OPCVM), c'est-a-dire, en fait, les titulaires de parts, supportent des frais de
gestion qui couvrent a la fois la part de distributeur pergue par La Poste, la part de
gestion de Sogeposte et les commissions de garantie et de dépositaire au profit de la
Caisse des dépéts.

La Poste aurait toute possibilité, technique et juridique, de s'adresser
a d’autres organismes pour remplir la fonction exercée par la Caisse.

M. Yves Cousquer a observé toutefois que La Poste n'a pas intérét a
s'adresser aux réscaux directement concurrents (grandes banques nationales a
réseau), mais pourrait s'adresser au Crédit national ou & Suez par exemple. Les
volumes traités (de l'ordre de 10 milliards de francs pour le fonds commun de
placement Evolys récemment lancé) impliquent également que la fonction de
garantic soit assurée par un organisme ayant une large surface financiére. Ainsi la

.



-+

1675 =

notation des Sif:av ("triple A" pour deux Sicav monétaires de La Poste oblenu en
1991; dépend certes du choix des titres déten s par la Sicay, mais également de la
qualité du dépositaire. ¢

L4 Sogeposte créée en mai 1988 répond de la part de la Caisse des
Dépdts au souci de la COB de séparer la gestion des OPCVM des autres activités
d'intermédiation et de définir des relations de partenariat avec le réseau de La
Poste (omme 1'Etablissement I'a fait pourles autres réseaux Ecureuil et Trésor).
Cette sociélé est une société anonyme co-détenue par La Poste et 1a Caisse, dont le
directoire est présidé par un représentant de la Caisse et le conseil de surveillance
par un représentant de La Poste.

S'agissant des liens entre La Poste et la CNP, M. Yves Cousquer a
rappelé qu'ils résultaient d'une coopération de longue date. Depuis 1868, la Poste
est le réseau de vente de la CNP. Traditionnellement La Poste est représentée a la
Commission supérieure de 1a CNP. T

\[\ La Poste aujourd'hui a la responsabilits de 'offre et de 1'animation du
réseau. De méme que pour les OPCVM avec la CDC, cette coopération avec la CNP
s'organise au sein d'une-filiale, Préviposte, dont le capital est détenu par la CNP
mais dans le conseil d'administration de laquelle la moitié des Administrateurs
représentent La Poste. Q

Aujourd‘hui, le réseau de La Foste réalise 60 % du chiffre d'ufTaires de
la CNP dans l'assurance-vie (Ecureuil 25 %, Trésor 15 %). En revanche, s'agissant
des assurances colleclives (notamment liées aux préts immobiliers), le réseau du
Crédit Agricole est prédominant (la moitié environ de cette activilé).

S'agissant des relations institutionnelles entre La Poste et la CDC,
M. Yves Cousquer a estimé que Mme Héléne Ploix, directeur général adjoint de la
CDC, siégeait au Conseil d'administration de La Poste, non pas en tant que
représentant de la CDC, mais intuitu personae en tant que personnalité qualifiée. 11
a estimé qu'il ne serait pas anormgl que le président de La Poste puisse siéger a la
Commission de surveillance de la CDC au méme titre que le président du Conseil de
surveillarice du Centre national des caisses d'épargne (CENCEP).

Abordant les relations de La Poste avec d'autres partenaires que la
CDC, M. Yves Cousquer a estimé que le cadre réglementaire était trés ouvert et que
les conventions avec la CDC ou la CNP, I'une et l'autre partenaires traditionnelles
de La Poste, élaient identiques a celles du marché, notamment en termes de
rémunération.

La Poste est autonome et peut contracter avec d'autres institutions.
Sa taille lui permet de faire jouer la concurrence. Mais, en sens inverse, elle limite
le nombre de partenaires possibles.

En outre, la clientéle "achéte La Poste"”, c'est-a-dire unc image de
sécurité. L'exploitant doit donc étre particulidrement vigilant sur les produits qui
doivent présenler unc image de sérieux et de sécurité. A



N

- 168 -

Ainsi, ce que peut rechercher La Poste est la "nep exclusivité® et le

processus d'évolution est nécessgirement/:,}.etit et passe par le recours & de grandes
institutions francaises ou étrangéres, de préférence sur des produits spécifiques.

La structure de 1'encours de la collecte de La Poste marque elle-méme
la prédeminance de “deux partenaires massifs ", I'Etat et la CDC, puisque les fonds
de la Caisse Nationale d’Epargne (Livrets A, B, LEP, Codevi) représentent 50 %

environ de I'encours (300, milliards de francs sur 600 milliards de {rancs) et les CCP

25 %. La part des OPCVM et des produits d’assurance (y compris PEP) constituant
le reliquat (25 %).

En revanche, I'évolution des flux est significative : décollecte de
Pordre de 2 % pour le livret A, stabilité pour les CCP, vive progression des OPCVM
(+ 29 milliards de francs en 1991, + 9 milliards en 1990) et des produits
d'assurance (+ 13,2 milliards de francs en 1991, + 10,5 milliards de francs en
1990). Dans ces deux domaines, les performances de: La Poste sont meilleures que
celles du marché.

Pour le reste, les relations de La Poste avec la CDC ou d'autres
partenaires ne dépendent pas que de 'exploitant.

Dans le domaine de 1'assurance, l'activité de La Poste subit peu de .

contraintes réglementaires, mais doit prendre en considération son environnement

: 'évolution de la CNP et de la place que peut occuper(;s Faste dans son capital face .

notamment au réseau Ecureuil et au Crédit Agrizure ; I'égalité devant la
concurrence (cf. le recours a Bruxelles de la fédération des Assurances) qui pose le
probléme de relations exclusives ou non entre La Poste et la CNP (en dehors de
I'assurance voyage, domaine dans lequel La Poste est partenaire de la GMF).

De méme, s'agissant des préts qui pourraient étre accordés pour le
compte d'un établissement bancaire, l'évolution du dossier dépend d'abord des

conclusions du débat parlementaire engagé, ensuite des décisions du

gouvernement.

[N
(1)  Cf.article 11-2° du cahier des charges de La Poste : "La Poste procéde a la centralisation iniégrale
des fonds regus au titre des livrets A et B de la CNE & la Caisse de dépdts et consignations selon des
modallm précisées par une convention conclue avec la Caisse des Dépdts et consignations. Celte
colwcntwn. qui ess"approuvée par le ministre chargé des postes et télécommunications ¢t par le ministre
chargé de l¥conomie et des finances, précise les conditions de tenue des compies.

Etarticle 38-6°a) : 'La gestion administralive et commerciale des livrets A et B de la CNE assurée
par La Poste pour le compte de [Etat, dans les conditions prévués par larticle 11 du:’ésent cahier des
charges, fait lbbjet d'une comniission prenant en compte le coit de collecte, les Xains “de productiviié et
une incitation & la collecte, selon des modalités fixées par le contrat de plan. Celte commission est due & La
Poste quel que soit le rendement du portefeuille géré par la Caisse des Dépdis et consignations.

‘ Ce régime de rémunéralion prendra effet le ler janvier 1994. Jusqu's cette date, le contrat de plan
établira unsystéme de transition du régime actuel de rémunération des fonds déposés vers le régime décrit
ci-dessus.”

(2)  Cf.article 10 du contrat de plan de La Poste : "Une rémunération est versée mensuellement parla
Caisse des Dépdls et consignations au titre des fonds des livreis A et B Je la CNE. Elle est assise sur le

4 3
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solde moyen des dépdts constaté en application des régles de centralisation fixées par conventicin entre La
Poste et la Caisse des Dépots et consignations.

Cétte rémunération est fixée a 1,5 % en 1992,

Le mécanisme dincitation & la collecte mentionné a larticle 38 du cahier des charges est assuré
de la maniére suivante :

- si lavoir total des livreis A et B (y compris les intéréls capuahsét) constaté en fin dannée excéde
le montant atteint & la fin de lannée précédente diminué de 2 %, La Poste regoit de la Caisse des Dépéts et
consignations un complément de rémunération égal & 5 % de cet excédent ;

- & linverse, si lavoir constaté en fin dannée n'atteint pas l'objectif mentionné & lalinéa
précédent, La Poste restitue & la Caisse des Dépdts et consignations un montant égal & 2,56% de la
différence ; ;

- ce mécanisme ne peut aboutir a ce que la rémunération totale regue au litre de l'exercice soit
supérieure ou inférieure de 0,05 % aux niveaux indiqués ci-dessus.”

=
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Audition de M. Jean LIMON,
président du Conseil supérieur du notariat,
de M. Jacques BEHIN, ancien président,
et de M. Hubert GENCE, premier vice-président

Mercredi 22 janvier 1992

M. Jean Limon a, en premier licu, décrit les régles relatives au dépét
des fonds de tiers détenus par les notaires. Lés notaires ont 'obligation de déposer &
la Caisse des dépéts les fonds détenus pour le compte de tiers depuis plus de troi%
mois. En ce qui concerne les fonds détenus a titre professionnel depuis moins de
trois mois, les notaires peuvent les déposer a la Caisse des dépdts ou aux Chéques
postaux. En outre, les notaires exergant leur activité dans des communes de moins
de 30.000 habitants ont la possibilité de s'adresser au Crédit agricole.

/

L'encours de ces dépéts étant lié, dans une cerlaine mesure, au niveau
d'activité sur le marché immobilier, a baissé en 1991 par rapport & 1990 et devait
s'établir en moyenne, sur l'année écoulée, entre 50 et 55 milliards de francs.

Si la majorité des notaires effectue l'essentiel de leurs dépits auprés
du Crédit agricole, la Caisse des dépits et consignations n'en concentre pas moins
les deux-tiers - environ 40 milliards de francs (encours moyen pour 1991) - de
I'encours. Ainsi que'le souligne M. Jean Limeon, les l'app(;rts entre la profession et la
Caisse sont donc de longue date de "partenarial trés proche”. )

Précisant les enjeux, M. Jacques Béhin devait par la suite indiquer
qu'en terme de flux, le volume financier annuel traité par les notaires s'élevait a
environ 2.000 milliards de francs dont 1.500 milliards sont effectivement déposés
auprés de la Caisse des dépots, des Chéques postaux ou dL;X'“Crédit agricole.

‘L'importance des sommes qui transitent par leur comptabilité, d'une part et, d'autre

part la qualité “dofficiers ministériels” des notaires agissant sur "délégation de
[’Ztat” et soumis au respect “d'une éthique tres forte”, selon les termes de M. Jean
l;ii‘imn, imposent la mise en oeuvre d'un dispositif garantissant une totale sécurité
aux détenteurs et aux destinataires des fonds.

‘De ce point de vue I'obligatif)?n faite par la réglementation de
s'adresser aux trois grands éiablissements précités est une solide garantie. Ce
constal conduit d'ailleurs le président du Conseil du nolariat & caractériser les
rapports enlre les notaires el ces élablissements omme formant non une 'liaison
affective” mais une 'liaison de raison”.

Dans le méme erdre d'idées, M. Jean Limon devait souligner son fort
attachement a la régle selon laquelle les fonds déposés auprés de la Caisse des
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dépbts ou du Crédit agricole ne sont rémunérés qu'au taux de 1%. Les sommes
ainsi pergues n‘ont d'ailleurs pas, & proprement parler, le statut d'uné "juste
rétribution” mais plutét celui de *participation partielle aux frais de gestion " des dix
millions de comptes-clients gérés annuellement par les 7.500 notaires frangais.

Plusieurs raisons militent dans le sens d'une pérennisation du
monopcle des trois établissements dépositaircs des fonds détenus par les notaires -
pour le compte de tiers ainsi que pour le maintien du tauxde 1 %.

Au premier chef, si les sommes regues en dépét par les notaires et
placées ensuite auprés de la Caisse des dépots ou du Crédit agricole devaient étre
rémunérées a des taux de 3 % ou 4 %, il parait clair que, sous la pression légitime de
la clientéle, les montants ainsi dégagés devraient de toute fagon étre rétrocédés au
déposant et ne pas profiter au notaire lui-méme. Par ailleurs, la trés faible durée
d'immobilisation des fonds transitant par les comptes des notaires - de 48 heures a

uelques jours- limite I'intérét du principe d'une telle rémunération et rend soh
::\lcul, _de surcroit, techniquement difficile a assurer.

Pour ceux des fonds versés qui le sont au titre de mutations & titre
onéreux d'immeubles, une commission réunie en 1990, sous I'égide des ministéres
des finances et de la justice, était parvenue a la conclusion que la Caisse des dépéts
pourrait éventuellement indemniser I'Etat pour le délai pouvant excéder plusieurs
semaines entre la levée des fonds par le notaire et le versement effectif des droits
d'enregistrement au Trésor. )

D'autres cas trés marginaux de dépédtls représentant des sommes
immobilisées pour une période de plusieurs mois -cessions de fonds de commerce,
successions aux caractéristiques complexes- peuvent, en régle générale, étre
effectués dans des conditions accepﬁf\bles wﬂw le détenteur des fonds grace a la mise
en oeuvre de conventions autoris&su le‘dépﬁt:*‘final du produit sur un compte
séquestre rémunéré. La pratiqué '{ie la caution bancaire est ‘également trés
répandue dés lors que les capitaux immobilisés atteignent un montant élevé.

Ll

Les notaires eux-mémes sont, en second lieu, demandeurs d'un
systéme dans lequel leurs dépéts sont trés faiblement rétribués. Rappelant le
caractére de participation aux frais de gestion des comptes-clients de 'application
du taux de 1 %, M. Jean Limon devait indiquer que, s'il devait y avoir une évolution,
il serail envisageable, a l'extréme, qu'elle ail pour objct la suppression de toute
rémunération, a l'instar du régime applicable aux dépéts effectués auprés des
Chéques postaux. A contrario, une rémunération conséquente constituerait un
mécanisme incitatif & certaines déviations : retards dans le reversement des
sommes recues en dépdts, appels anticipés de fonds, etc...

Enfin, M. Jacques Béhin‘a détaillé le dernier argument qui s'oppose &
une modification du systéme existant en rappelant due la commission ministérielle
précitée avail évoqué la possibilité de substituer un accord de place au monopole de
la Caisse des dépdts, des Chéques postaux et ci Crédit agricole. ’l‘o'utefois, les
impéralifs de sireté et de controle Lrés étroit pe?é;%glt surés fonds transitant par les
comptes des notaires interdisent 'Téparpillemeit” des sommey auprés d'un trop
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grand nombre d'établissements bancaires. Il aurait fallu, en conséquence,
restreindre I'accds & ces fonds & quelques grandes banques exclusivement
frangaises et encourir peut-étre, & terme, le risque d'une condamnation par la Cour
de justice des communautés européennes pour non-respect des régles relatives & la
concurrence.

En déflinitive, M. Jean Limon a fortement souligné le souhait de voir
assurée la pérennité du systéme; non que le notariat ait intérét a défendre un
monopole mais parce que le mécanisme actuel offre toute garantie au regard de
'exigence de sécurité imposée par la gestion de fonds appartenant a des tiers.

Q

Abordant enfin les autres aspects que prennent les relations entre les’
notaires et la Caisse des dépits ou le Crédit agricole parallélement au lien
institutionnel créé par l'obligation de dépét des fonds des tiers, M. Jean Limon a
indiqué que ces deux établissements avaient notamment participé au financement
de onze centres de formation des notaires, le premier pour un total de 20 millions de
francs et !e second pour 10 millions de francs. Ces accords de financement doivent
é&tre prolongés dans un proche avenir.
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Audition de M. Robert LION,
Directeur général de la Caisse des dépbts et consignations

accompagnéde Anne de BLIGNIERES
chargée des relations avec le Parlement
du groupe Caisse des dépdts

Mercredi 29 janvier 1992

,5

Abord&nt‘i}aﬁuestxon de la spécificité effectwe ou souhaitable” de la
Caisse des dépdts, M. Robert Lion a souligné le caractére original de I'établissement
public "sui generis” qu'est la Caisse, le statut particulier qu'est celui de son
directeur général et la grande diversité de ses métiers.

Il a observé que la période récente était marquée davantage par un
recentrage de l'activité de la Caisse que par sa diversification ; il a considéré que si,
aujourd'hui, il fallait “partir de zéro", on ne construirait peut-étre pas un ensemble
aussi diversifié.

M. Robert Lion a ainsi indiqué que, depuis sa prise de fonction, il avait
délibérément abandonné un certain nombre de métiers tels les préts aux pays en
voie de développement ou le financement par préts de divers établissements
financiers.

Puis, le directeur général a rappelé ‘T'utilité” de la Caisse des dépits
pour la collectivité nationale, s'interrogeant sur ses diflérentes missions.

Il a souligné tout d'abord, en tant qu' “auxiliaire de la puissance
publique”, ‘Tintimité fonctionnelle” qui liait la Caisse avec le Trésor qui se traduit
Q4ar une "pratique quotidienne”. Ainsi, lorsqu'il faut aider la Sécurité sociale a
passer un cap difficile en fin d’année, c'est la Caisse de dépdols qui intervient a la -
demande du ministre chargé de I'économie €t des finances (concours de trésorerie
sunplémentmre de 15 milliards de francs & 'ACOSS du 23 décembre 1991 au 6
Janvner\l992), de méme iorsque M. Edouard Balladur souhaite créer une caisse
d’amortissement de la dette publique alimentée par les produits de privatisations,
c'est a Ja Caisse des dépéts qu'il en confie la gestion.

S'agissant de la responsabilité considérable qui est celle de la caisse &'
'égard de la "chaine financiére”qui va du livret A gux préts aux I11LM, elle peut étre
consndéree comme un "miracle quotidien” puisqu'elle consiste a transformer des
dep6t.s avueen préts a trés long terme.

Le poids de la Caiss yan fait un partenaire quasi obllgatmre pour
garantir les produits financiers dlstrlbues par La Poste compte tenu de 'importance
des souscriptions et de I'absence de fonds propres de celle-ci. La sécurité du réseau
des Caisses d'épargne, qui s'est resserrée est un souci permancnt de la Caisse des

4
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dépdts, partenaire et actionnaire de ce réseau. Renforcée depuis la réforme de 1983, ‘
elle est garantie par la Caisse ; l'efficacité de ce rdle est sans commune mesure avec
celui du FDIC par rapport aux Caisses d'épargne américaines (Savings and loans).

De fagon plus globale, M. Robert Lion a évoqué la mission "moins
écrite” qui était celle de la Caisse comme "pivot de la politique de l'épargne en
France” et qui est susceptible de se poursuivre dans le domaine des reiraites. Il a
souligné, & ce propos, le rdle de la caisse "pour que l'épargne se porte bien en France"
cer il a estimé que le niveau d'épargne n'était pas mauvais méme si son affect atnon
était une autre question.

Pbis, M. Robert Lion a abordé le réle de la Caisse sur la place de Paris.
11 a souligné que I'Etablissement était, avec la Banque de France, le seul préteur
net sur le marché monétaire, qu'il avait un rdle pionnier sur le marché obligataire,
conime le montre la place essentielle qu'il occupe dans les opérations de
restructuration de la dette obligataire des entreprises publiques (80 % du marché)
et sur le marché des émissions en Ecus de la République Frangaise.

Quant au marché des actions, M. Robert Lion a estimé que 'la place de
Paris n'était pas ce qu'elle pourrait étre”,

Dans le domaine du développement local, le directeur général a
estimé qu'il était trés sain que le Crédit Local ne détienne plus que 45 % du marché
des préts aux collectivités locales et a observé que la Caisse "était appelée plus
souvent qu'elle ne répondait” pour participer au capital des sociétés d'éconemies
mixtes locales, alors méme que la formule connait un succés qui ne se dément pas.

Apras avoir évoqué les autres métiers de la Caisse (développement
social, gestion d'établissement pour le compte de tiers, ete...) M. Robert Lion a
souligné la tradition de service public qui était celle de la Caisse, appuyée sur
I'expérience, le savoir-faire et une surface financiére qui peut paraitre considérable
a l'échelle frangaise, mais qui demcure simplement raisonnable a l'échelle
mondiale.

I1 a observé que I'Histoire était pour une large part responsable de ce
qu'est la Caisse : trés souvent, c'est I'Etat qui lui a demandé de relever un certain
nombre de défis. Il peut arriver aussi a I'Etablissement, puisqu'il est au carrefour de
réseaux financiers, des réseaux locaux, de détecter I'émergence de certains
problémes de la société frangaise (ce fut en 1955 I'aménagement de la construction,
c'est aujourd'hui le probléme des banlieues), et de proposer en retour aussi bien des
dispositifs financiers que des actions techniques pour y remédier.

Il a estimé qu'il pouvait répondre par l'affirmative a la question 'la
Caisse est-elle utile ?” méme si ellc n'avait pu régler un certain nombre de
problémes, tels que:

- l'insuffisance de la place de Paris sur le marché des actions, malgré
le souci qu'a été celui de la Caisse de favoriser le développement de sociélés de
bourse indépendantes et'son réle de premier investisseur ;
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- I'évolution inquiétante du livret A : le financement du logement
social constitue un "probléme gigantesque”, du méme ordre que celui du
financement des retraites. Or, la logique commerciale des réseaux conduit la
Cafs‘s“e, qui est leur partenaire, & fournir a ceux-ci des produits financiers
dircctement: concurrents du livret A. S'ils ne proposent pas de tels produits, ils
perdentdes cliehts

"\.
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-le lourd dossner des filiales techniques (autour de C3D) : Ia Caisse a

liquidé un certain nombre dactw|tes«et,,d'entrepnses et resserré les emploxs e

1'équilibre de csn recentré est désormais atteint~' L e T
Abordant la deuxiéme partie de son propos, M. Robert Lion a estimé

que, quelle que soit sa spécificité, la Caisse devail se voir reconnaitre un cerlain N

“droit & l'erreur” zar des milliers de décisions se prenaient chaque jour dars le A
groupe. Mais il a souligné que la "pratique avait énormément évolué” en matiére-de

s .
JREL i

contréle grice é une double mutation: d'une part, renforcement du réle de —.q\j o ;*;‘;‘fg

Commission de surveillance au sommet, mise en oeuvre, d'autre part, d'une ~;’a; <3,

profonde décentralisation au sein du Groupe. A
Ne i
NG

S'agissant du contréle exercé par la Commissior de surveillance, ¢ N
M. Robert Lion a reconnu que, lorsqu'il avait pris ses fonctions, la commission
traitait, en général, de questions marginales mettant en jeu des masses financiéres
de faible importance. Alﬁourd:hui, il a le sentiment d'étre, au moins, autant “tenu”
par la commission que peut l'étre le mandataire social d'une entreprise par son
conseil d'administration ou son conseil de surveillance.

Il a ainsi indiqué qu'aujourd’hui la direction généraie ne pourrait pas
s'engager dans une opération comme celle visant li Société Générale sans l'accord,
non pas du seul président de la Commission de surveillance, mais de la commissicn
elle-méme. Ce qui revient a dire, compte tenu de I'impératif de secret qui s'impose &’
de telles opérations, que la Caisse des dépéts ne pourrait aujourd’hui les
entreprendre.

M. Robert Lion a indiqué qu'il ne s'attristait pas d'une telle évolution.

De méme, le soutien accordé en 1987 a Valéo, & la demande du
Gouvernement, ferait l'objet aujourd'hui d'une consultation de la Commission de
surveillance.

Bien entendu, la Caisse doit pouveir intervenir, dans des cas d'intérét
général, et méme, s'il le faut, de maniére "fracassante el visible ", aprés I'accord de sa
Commission de surveillance.

Plus généralement, le dirccteur général a indiqué que I'évolution du
réle de la Commission de surveillance se traduit par un approfondissement des
méthodes de travail : élaboration d'un planning annuel de travaux, constitution de
dossiers trés élaborés, recours & des sous-commissions ou 2 des rapporteurs de la
commission de surveillance. Il a précisé que lorsque la commission émettait un avis
réservé, la direction générale s'abstenail généralement de poursuivre son projet,
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quand bien méme cet avis n'est pas juridiquement contraignant : la Caisse des
dépdts ne peut, en aucun cas, étre considérée comme un "électron libre".

Puis le directeur général a souligné I'importance des contrdles que la
Caisse s'était donnée, de sa propre initiative, du fait de la décentralisation de ses
structures.

R Y

Aujourd‘hui, une ‘foule d'organés sociaux coiffent les entités du
groupe” qui leur rendent des comptes : l'effort de “transparence” réalisé par la
Caisse peut &tre ainsi “mis au pluriel” du fait "des regards multiples” portés sur les
activités du groupe, au travers des personnalités diversifiées qui siégent dans les
différ&'pts organes sociaux (CLF et ses filiales, SCIC dont le capital a 616 ouvert a
des partenaires extérieurs, organes sociaux des différentes OPCVM, etc...) mais
également de la présence de membres de la Commission de surveillance dans les
organes sociaux de la CNP, du CLF, de C3D et de CDC-Participations.

Le directeur général a toutefois estimé que, }e "fin du fin" restait la
privatisation particlle qui introduisait un("‘e\ontrdleur ultime : les marchés
financiers ", sachant qu'avant méme ceite étapu tes derniers pouvaient s'exprimer
par l'intermédiaire du "rating” (notation) attribué au groupe de la Caisse des
dépéts.

M. Robert Lion a donc estimé que la Caisse vivait une "réforme
continue”. 1l en a rappelé les éléments les plg.;t récents : ouverture du capital de la
SCIC, introduction du CLF en bourse, création d'une direction des fonds d'épargne,
création de CDC-Participation dotée d'un conseil d’administration, mise en place
d’un budget de la Caisse des dépdts qui s'apparente désormais & un vrai budget
d'entreprise.

M. Robert Lion s'est déclaré favorable a cette réforme progressive
mise en oeuvre par la Caisse elle-méme. Progressif ne veut pas dire lent : les
rérormes sont fortes ; il s'agit d'une réforme continue. En revanche, réformer la
Caisse de fagon "spectaculaire et visible mettrait en cause, sinon les colonnes du
temple, du moins des points d'ancrage de la société frangaise".

Ainsi, la Commission I(':uropéenne pourrait, saisir cetle occasion pour
remettre en cause le livret A dont la banalisation suivrait de prés celle de la Caisse ;
seraient remis en cause, ce faisant, le financement du logement social et l'équjlibre
des ) 1LM. "Chambouler la CDC "priverait le réseau des caisses d'épargne et & Poste
d'uit apport utile : il en serait de méme de 1I'Agence centrale des organismes de
sécurité sociale (ACOSS) ou du Trésor, qui ont besoin I'un et I'autre de la Caisse.

En outre, une réforme spectaculaire de la Caisse poserait le probléme
des pc.ir”‘ “nels du groupe, composé pour partie de fonctionnaires et pour partie de
con\‘fris €18 de droit privé, déja inquiets par les réformes €a cours, notamment la
r.éfor;rée du statut de'la CNP qui entraine la mise en position de détachement
d’enviroi 1.800 personnes.

. In conclusion, M. Robert Lion a indiqué que la Caisse des dépdts,
comme toul corps vivant ayant une longue histoire, n'était pas un ensemble
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parfaitement cohérent. Son utilité ne peut rester figée : elle continuera de faire
&voluer ses missions et métiers actuels, et restera ouverte A des missions et métiers
nouveaux si I'Etat le lui demande ; parmi ceux-ci, ce fut récemment
l'environnement ; demain, ce sera sans doute les retraites.

Ainsi, le directeur général a-t-il souhaité que le groupe de la Caisse
des dépéts demeure un auxiliaire de 'Etat, compétent et puissant -sa taille n'est
d‘ailleurs pas considérable au plan international- mais également mobile, c'est-a-
dire capable a la fois de se recentrer mais également de répondre a des missions
nouvelles, professionnel sur ses métiers. Rappelant que son groupe n'était pas
lourd.au plan international mais a peu prés & léchelle européenne”, M. Robert Lion
a-souligné que, dans la compétition internationale et la construction de I'Europe, il
fallait dos entités ayant a la fois "a taille critique, la mobilité et la compétence”.

N Répondant aux divers intervenants, M. Robert Lion, sur les aspects
internationaux, a fait part de son seuci de *briser le c6té domestique qui a longltemps
été celuide la CDC".

Il a souligné que les facteurs d'évolution susceptibles d'étre imposés
par les régles communautaires concernaient plutot la “périphérie de la Caisse des
dépéts " que I'Etablissement lui-méme qui, non soumis a la loi bancaire, échappe ce
faisant aux multiples directives bancaires. Le directeur général a indiqué que la
Caisse faisait toutefois en sorte d'étre rigoureusement “dans la norme”.

En revanche, le probléme des réglementations techniques ou relal.ivc\
a la concurrence peutl se poser a l'égard des réseaux, celui de la Poste, celui des
caisses d'épargne, celui des comptables du trésor qui distribuent des produits
financiers. S'agissant du Livret A, dans la mesure ou les fonds collectés par les
caisses d'épargne sont utilisés hors marché au profit du logement social, Bruxelles
ferme les yeux -tolérance expressément prévue par la réglementation-.

Revenant au probléme du livret A, M. Robert Lion a reconnu, sur le
mode de la boutade, que la Caisse était en "pleine contradiction"” en proposant aux
réseaux de la Poste et des caisses d'épargne des produits concurrents du livret A.
Mais en I'absence de tels produits, la clientéle aurait quitté ces réseaux. Les
banques elles-mémes sont d'ailleurs dans une situation identique vis-a-vis de leurs
dépdts A vue, auxquels clles Ltiennent beaucoup, mais qu'elies concurrencent en
offrant de multiples produits financiers. )

Le directeur général a estimé sur ce point que la vraie question était
celle de la rémunération du livrei A, trop faible par rapport aux taux d'intérét i\it
court terme (9,5 % & 10 % actuellement). L'amélioration de la fiscalité des SICAV~*
monétaires, certes nécessaire pour éviter un déplacement des capitaux vers le
Luxembourg, par exemple, n'en a pas moins "torpillé”le livret A.

Dans ces conditions, M. Robert Lion s'est détlaré partisan d'une
rémunération flerible, indexée sur le marché, 3 ou 4 points au-dessous par exemple
(contre 5 & 5,5 points actuellement), pour tenir compte de la sécurité absolue du
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livret A. Une telle flexibilité devrait étre recherchde également pour les emplois,
qui obéissent aujourd‘hui & des taux administrés.

Il a indiqué que les projections réalisées par la Cnrisse sur le

financement du logement social par le sq‘;i(\wet A conduisaient "impasse

absolue™a terme de quelques années, tant en ce qui concerne 1'équili,, . des sections
d'épargne que les préts aux HLM.

S'agissant des fonds propres de la Caisse des dépdts et consignations,
M. Robert Lion a précisé qu'ils s'élevaient actuellement & 38 milliards de francs,
dont 50 % en liquidités, le reste étant investi en immobilisations, immobilier,
participations ; qu'ils étaient comparables aux fonds propres des grandes banques
frangaises, "ni plus, ni moins”, et que cela pouvait méme étre considéré comme trop
peu par rapport aux risques potentiels qui sont ceux de I'Etablissement, notamment
dans le secteur des préts au logement social. La Caisse est dans les normes exigées
par Bruxelles ou la BRI.

n

Il a estimé par ailleurs que la place de Paris souffrait d'un trop grand
nombre d'intrrmédiaires, trop fragiles, de trop faible dimension et insuffisamment
ouveris sur I'étranger.

Il a considéré que le réle croissant de la Commission de surveillance
avait été largement secondé par les initiatives de la direction générale ; ii a estimé
en effet qu*"il n'élait pas agréable d'étre tout seul, de ne pas avoir dautorité & qui
répondre". Ainsi la direction générale est-clle allée au-devant des préoccupations de
la Commission de surveillance en proposani un contréle plus ferme sur les
participations et sur les fonds d'épargne. '

’S'agissant. de I'évolution des relations financiéres entre I'Etat et la
Caisse, le directeur général a constaté que I'Ctat, désormais, "se penche beaucoup
sur l'épaule de la CDC”, eu égard au nombre de prélévements ponctuels dont ont été
I'objet tant les fonds propres de la Caisse que les fonds d'épargne ou les fonds gérés.
Sur les seuls fonds d'épargne par exemple, I'Etat a prélevé 160 milliards de francs
en quatre ans. 1l a considéré que la réponse a ces ponctions qu'il a qualifiées de
"sauvages ” se trouvait dans une normalisation el une contractualisation de ces
prélévements et, s'agissant des enlités "périphériques”, dans une modification de
leurs statuts. Ainsi en a-t-il été de la création, puis de l'introduction en beurse du
CLF, ainsi en est-il aujourd'hui de la réforme de la CNP.

Mais M. Robert Lion a rappelé que les prélévéments opérés par I'Etat
n'avaient jamais nui aux épargnants ni aux déposants : la mission de sécurité,
responsabilité premiére de la Caisse, n'a ainsi jamais été mise en défaut.

D
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Audition de M. Christian PIERRET, ‘
député. :
Président de la Commission de surveillance de
la Caisse des dépdts et consignations

Mercredi 29 janvier 1992

Dans un propos liminaire, M. Christian Pierret a présenté ce qu'il
appelle lui-méme "le jeu contemporain des dispositions prises en 1816 pour assurer
le contréle du Parlement”. Son objectif, depuis son accession & la fonction de
président de la Commission de surveillance en 1988, a été, en effet, "daffirmer le
principe nécessaire” du contrdle des assemblées sur la Caisse des dépéts et
consignations, organisme puissant, qui plus est, véritable 'jardinier du marché
financier”.

Les modalités sclon lesquelles s'exerce ce contrdle relévent d'une
tradition "britannique et pragmatique, la plus consensuelle possible”. 11 n'en
convient pas moins d'avancer vers une situation ou la Commission de surveillance
aura progressivement les pouvoirs d'un conseil d’administration, au sens que donne
a ce terme la loi du 24 juin 1966. ’

’

Détaillant ensuite les résultats acquis en ce domaine, M. Christian
Pierret a estimé que, grace & son action, la Commission de surveillance était
parvenue & imposer “un contréle plus rigoureux, plus fin" sur les choix stratégiques
effectués par la Caisse des dépils sans pour autant se substituer a la direction dans
I'exercice des taches de gestion. En particulier, la résolution adoplée le 4 mai 1989
par la Commission de surveillance a permis de fixer des régles Lrés précises quant &
la nature des sujets qui doivent obligatoirement figurer A son ordre du jour : les
orientations stratégiques du groupe, les relations/Intre la Caisse et ses filiales ainsi
que les principes déontologiques qui régissent les interventions des personnels de
I'Etablissement.

Précisant la portée de ce disposit.if, M. Christian Pierret a indiqué
notaminent que dorénavant le président de la Commission de surveillance était
directement saisi de toul projet visant une prise de participation de la Caisse des
dépéts pour un montant supérieur a 50 millions de francs et qu'il portait lui-méme
a lu connaissance de la Commission ce type d'opération. De méme les engagements
en faveur du logement social, en particulier les préts aux organismes de HLM font-
ils I'objet d’un.e saisine de la Commission de surveillance qui formule un avis.
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En outre, une résolution adoptée en juillet 1991 permet a la
Commission de nommer un rapporteur sur tout sujet qu'elle souhaite lui &tre
soumis ; c'est ainsi qu'elle a récemment désigné l'un de ses membres afin qu'il
examine les questions touchant aux préts aux organismes constructeurs de
logements sociaux. ’

Le président de la Commission de surveillance, en conclusion de son
propos, a formulé des interrogations sur deux des grands choix stratégiques opérés
par la Caisse au cours de la décennie écoulée. La création d'une branche tourisme
lui a semblé "une erreur de stratégie” car il a estimé que ce n'est pas le rdle de la
Caisse de créer un groupe de tourisme au plan mondiel. S'agissant du cable,
M. Christian Pierret a constaté que la Caisse, pas plus que de nombreux groupes
privés, dans le contexte spécifique & la France, n'avait fait preuve du
"discernement "lui permettant d’assurer une rentabilité rapide de ses engagements.

Sur ces deux points, M. Christian Pierret estime que la Commission
de surveillance a certainement matiére a intervenir si elie veut chercher, avec plus
d'efficacité encore, & maitriser les orientations stratégiques de la Caisse.

En réponse aux propos sceptiques touchant la possibilité méme pour
la Commission de surveillance d'exercer un contrdle effectif sur les activités de la
Caisse, M. Christian Pierret a rappelé les progrés réalisés dans ce domaine. Une
réelle autoriomie de la Commission est apparue vis-a-vis de la direction générale :
son ordre du jour est exclusivement fixé par le président, parlementaire. C'est donc
bien au Parlement que revient cette compétence. Par ailleurs, la participation du
Directeur général et des directeurs généraux adjoints n'a pas, au regard de la loi, de
caractére obligatoire. Rompant avec la tradition, il est donc arrivé a l'actuel
président de la Commission de surveillance de réunir cette instance hors de la
présence de M. Robert Lion et de ses adjoints. Enfin, M. Christian Pierret a
manifesté le prix qu'il attachait & ce que l'information préalable du président de la
Commission de surveillance par le Directeur général sur tous les choix stratégiques
décidés ou envisagés par la Caisse devienne la régle.

Interrogé sur 1'opportunité de modifier la composition de la
Commission de surveillance afin d'en accroitre 'homogénéité, M. Christian Pierret
a estimé qu'il serait, en effet, préfiirable que le représentant du Trésor ait un statut
distinct, de type commissaire du Gouvernement, au sein de cette instance.

Au cours du vaste échange de vues qui a suivi, M. Christian Pierret a
considéré en particulier qu'aucun Gouvernement ne peut se passer de 'instrument
Caisse des dépdts dontl l'unité lui semble nécessaire. En conséquence, le
Gouvernement a un "droit dingérence réel” dans le fonctionnement de cet
établissement. Cette "imbrication forte entre lEtat et son bras séculier quest la
Caisse de dépots"” est nécessaire : "Cela fait partie en France de la nature méme de
[ Ftat” Cette tutelle a d'ailleurs un caractére objectif puisque c'est la Direction du
Tréscr qui, quel que soit le contexte politique, intervient, assurant la permanence
de la présence de la haute administration et permettant de "maintenir le cap". ‘
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Une Caisse au service de 1'Etat suppose, par définition, “plus de
contréle du Parlement”. Le rdle de ce dernier au sein de la Commission de
surveillance doit &tre préservé, veire accru.

- !

Si le Parlement renonce & exercer sa présence au sein de la Caisse, il
risque de voir échapper & son contrdle des pans entiers de I'évolution de la situation
économique et financiére du pays.

M. Christian Pierret a indiqué qu'il ne voyait donc aucun
inconvénient 4 une modification des siatuts sur deux points en particulier: il serait
utile d'affirmer plus avant le parallélisme entre Commission de surveillance de la
Caisse des dépdts et conseils de surveillance de la loi de 1966 sur les sociétés a
directoire; en outre, les statuts modifiés pourraient prévoir une augmentation du
nombre des parlementaires au sein de la Commission de surveillance.

M. Christian Pierret souhaite, par ailleurs, que soient éclaircis les
rapports entre I'Etat tuteur et la Caisse des dépdts. Il luZa semblé inopportun que la
Caisse des dépits et consignations, de par les participations qu'elle posséd.,
devienne une "banque nationale dinvestissement”. De ce point de vue, il importe
que les représentants de la Caisse ne soient qu'exceptionnellement membres de
conseils d'administration de sociétés tierces. En tout état de cause, la liste de ceux
ol ils sont déja présents ne doit pas s’allonger.

Si I'Etat veut intervenir dans le domaine industriel, il doit le faire
avec des instruments ad hoc. M. Christian Picrret a cité, a ce sujet, I'exemple italien
et les différents holdings détenus par I'Etat, telle I'IRI ou I'ENI, lui permettant de
mener une politique autonome; l'interventionnisme étatique doit résulter d'un
choix élairement affirmé et non étre le résultat d'une action incidente menée par
I'intermédiaire de la Caisse des dépits sous la forme de participations en cascade.
Ce serait, en effet, le meilleur moyen pour la technocratie d’étendre un pouvoir sans
contrdle.
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Audition de M. Jean-Jacques de BRESSON ¥
Conseiller d'Etat, membre de la Commission de surveillanc2 de 1a Caisse des
dépéts et Consignations G
- £ o
Mercredi 29 janvier 1992

-

M. Jean-Jacques de Bresson a tout d'abord indiqué qu'il était membre
de la commission de surveillance de la Caisse des dépédts depuis 17 ans, ce qui lui
avait permis de bien appréhender les évolutions touchant le réle et I'importance de
cette instance. 1l a précisé en outre que son mandat était renouvelé tous les trois ans
par i'Assemblée générale du Conseil d’Etat.

11 a'daté le renforcement des compétences réelles de la Cemmission de
surveiliance de la nomination de M. Robert Lion au poste de directeur général. Pour
son prédécesseur, M. Frangois Pérouse, la commission de surveillance était peut-
étre, en effet, un organe moins essentiel de la vie de la Caisse des dépéts.

« La Caisse des dépdts a subi ces dix derniéres années de profondes
transformations. M, Jean-Fusgues de Bresson estime, en particulier, que

l'accompli.sement de missions de service public a été largement complété par la
‘niise en oeuvre d'une logique d'établissement bancaire. Cet établissement est

devenu "un instrument trés actif, un acteur personnalisé de la vie économique de la
Nation™.

Cette évolution a conduit également la Commission de surveillance &
intervenir davantage et & se préoccuper véritablement des activités de ia Caisse. De
I'avis de M. Jean-Jacgues de Bresson, I'impulsion des présidents de la Comumission
de surveillance et d'une facon générale des parlementaires qui la composent, a
permis d'établir un contréle de plus en plus "étroit” sur l'institution sans que son
réle puisse &tre confondu avec celui d ‘un coaseil d'administration.

M. Jean-Jacques de¢ Bresson a ainsi fortement souligné le caractére
original et A certains égards "remarquable” de la composition de la Comiaission de
surveillance. Son hétérogénéité lui permet en effet d'aborder tous les problémes
relatifs 3 la gestion de la Caigse selon des approches différentes.

Cependant, abordant la question de son fonctionnement, M. Jean-
Jacques de Bresson a estimé qu'il fallait écarter la mise en oeuvre du principe
majoritaire pour la prise de décision gu sein de la, Commission. Compte tenu, en
effet, d'une composition "disparate”, les avis qu'elle émet ne peuvent rencontrer
quelque efficacité que si I'ensembie de ses membres se mettent d’accord sur une
“ligne sage” commune. M. 3ean-Jaoques de Bresson devait justifier, notamment, sa
défense de la régle du consensus par la crainte, que 'application du.principe
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majoritaire aboutisse a des situations ou l'arbitrage serait rendu par-les membres
des grands corps.

Appréciant ensuite le rile effectif de la Commission de surveillance,
M. Jean-Jacques de Bresson a reconnu que celle-ci pouvait se trouver, le cas
échéant, "démunie ou hésitante” dans la mise en oeuvre des compétences que lui
reconnait la loi. Dans le domaine de 1'activilé bancaire en particulier, les membres
de cette ingtance ne sont pas, de par leur formatx’oy, particuliérement aptes a juger
de l'opportunité des choix proposés.

Mais, quelle que soit son action, la Caisse doit exercer une mission de
seryice public et ne saurait se comporter fommé "un pur banquier public ou privé”.
Ainsi, M. Jean-Jacques de Bresson a estimé que "la composition de la Commission
de surveillance intégre le mieux cette notion de lintérét de | Etat, car elle comporte
l'expression de la volonté de la Nation (les parlementaires) et des hommes voués a
lintérét de L Etat (les hauls fonctionnaires)".

Selon lui, il n'existe pas, en 1'état, d'autre mode de contréle
satisfaisant de la Caisse des dépéts. Il a estimé, en conséquence, que le probléme qui
peut se poser est plus celui de I'existence méme de la Caisse des dépits et de la
nature de ses missions que celui de l'existence de la Commission de surveillance
dans sa cemposition actuelle.

M. Jean-Jacques de [resson a ensuite détaillé le contenu de sa
mission propre au sein de la Commission de surveillance. En tant que représentant
du Conseil d'Etat, il est chargé traditionnellement de la vérification de la "Caisse”
de la Caisse des dépéts et de rapporter son budget.Il s'agit d'une mission & triple
détente consistant, dans un premier temps,. & présenter a la Cemmission de
surveillance le projet de budget, puis le budget tel qu'il a été approuvé par le
Ministre des finances et enfin a rapporter le budget exécuté tel qu'il a été, le cas
échéant, modifié en cours d'année.

Plus généralement les membres de la Commission de surveillance
appartiennent a des groupes de travail. M. Jean-Jacques de Bresson participe ainsi
aux travaux du comité nouvellement créé et chargé du contrdle des fonds d'épargne.
Il est en cutre représentant de la Commission de surveillance auprés de deux des
filiales de la Caisse des dépéts : la Caisse Nationale de prévoyance et C3D.

Sur ce dernier point, M. Jean-Jacques de Bresson a estimé que la mise
en place de C3D avait é1é une "bonne chose™. Celle-ci visait en effet & mettre fin a
une prolifération incontrélable de structures qui risquaient de mettre & mal la
cohérence du groupe. 11 a reconnu toutefois que cette remise en ordre restait difficile

a mener : certains secteurs ont été pris en charge a la demande de I'Etat ; en outre, il
faut gérer les conséquences sociales d'un. effort nécessaire de recentrage des

activités de C3D sur des secteurs conformes a la vocation du groupe de la Caisse des
dépbts ; sans doute ne faudrait-il pas perdre un personnel représentant un potentiel
techrbique de haute valeur.

5
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Inierrogé par divers intervenants sur la compatjhilité des activités de
la Caisse des dépots avec les missions de service public qui lui sont normalement
imparties, et sur le risque de dérive que comporte la multiplication des secteurs
d'activité, M. Jean-Jacques de Bresson a ¢stimé (fue la définition ou la redéfinition
des missions de la Caisse posaient une question de politique générale. Selon lui, le
service public s'arréte la ou I'initiative privée devient capable d'assumer seule les
fonctions exercées précédemment par la puissance publique.

Sur le fond toutefois, M. Jean-Jacques de Bresson s'est interrogé sur
I'utilité "datomiser” un instrument aussi puissant et aussi complet placé a la
disposition du Gouvernement. Sans doute s'agit-il, plus que de madifier le cadre

-actuel, de veiller qu'a l'intérieur de celui-ci les aclivilés ne foisonnent pas et étre

vigilant sur la justification des interventions de la Caisse des dépdts dans tel ou tel
secleur d'activité. N

En conclusion de ces réflexions sur les missions de la caisse, M. Jean-
Jacques de Bresson a donc considéré que s'il fallait trouvgr les moyens d'un contréle
accru sur les choix opérés par la Direction générale, il serait, & son sens,
préjudiciable pour I'Etat de se priver d'un tel instrument en le démembrant.

Il a toutefois observé que le rile de la CDC était une question de
philosophie pelitique qui porte plus largement sur le role de I'Etat, sur son
désengagement souhaitable ou non.

Le débat auquel ont pris part tous les membres du groupe est ensuitle
largement revenu sur la composition et le réle de la Commission de surveillance.

M. dean-Jacques de Bresson a convenu qu'il était sans doute inexact
de dire que les activités de la Caisse des dépéts étaient placées sous le contréle du

Parlement. Il a toutefois fermement défendu le principe méme de la présence

parlementaire au sein de la Commission de surveillance. Le réle des représentants
des assemblées a-t-il ajouté, est capital a deux titres : d'une part, en effet, ils
participent de fagon décisive au débat au sein de cette instance ; d'autre part, ils
sont une véritable "caisse de résonance", exprimant "la réalité politique et la
sensibilité du pays". \

Sur le sujet central de l'effectivité méme du contrdle exercé sur les
activités de la Caisse, M. Jean-Jacques de Bresson a admis que le Directeur général,
de par sa connaissance des dossiers et sa personnalité, avait joué pendant longtemps
un rdle trop écrasant pour que la Commission de surveillance puisse étre en mesure
de jouer pleinement le sien. Mais il a estimé qu'en son sein des personnalités ont
pris ces derniéres années un poids important. Les parlementaires en particulier, et
notamment le Président, M. Christian Pierret, suivent de trés prés les dossiers a la
différence de ce qui a pu se passer dans des périodes antérieures. D'une fagon
éénéral'e, il a conslaté que le contrdle de la Commission de surveillance sur
I'activité de la Direction générale s'était considérablement accru et que, malgré un
“dérapage” évident il y a quelques mois, le Directeur général manifestail

¢ G
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incontestablement son souci d'informer la Commission de surveillance des
principales décisions". 5

Cetle évolution, pour promelteuse qu'elle soit, n'est sans doute pas
suffisante. M. Jean-Jacques de Bresson a estimé que si la justification de
I'Etablissement étail sa mission de service public, il faudrait que les organismes
chargés de veiller a I'intérét général (Cour des comptes, Conseil d'Etat, Parlement),
contrdlent mieux la Caisse des dépbts. De ce point de vue, il lui a semblé heureux
que la Cour des comptes ait pu effectuer un contréle approfondi sur certaines
activités de la Caisse voici quelques mois et il a souhaité que ces contrdles
deviennent systématiques.

En conclusion sur ce point, M. Jean-Jacques de Bresson a réaffirmé sa
conviction qu'il n'était sans doute pas utile de modifier la composition de la
Commission de surveillance observant “qu %l n‘était pas toujours nécessaire de
changer les institutions, mais plutét l'usage qui en est fait".
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) Audition de M. Pierre CORTESSE, \
Conseiller maitre 4 la Cour des comptes, membre de la Commission de
surveillance de la Caisse des dépots et consignations

Mercredi 29 janvier 1992

Au cours d'une intervention liminaire, M. Pierre Cortesse a estimé
gue la Caisse, ainsi que son environnement, avaient évolué trés rapidement depuis
quelques années de sorte qu'il élait aujourd'hui difficile de savoir ce que sera
I'institution dans ¢inq ans.

Il s'est ensuite interrogé : "dans une économie de marché, la Caisse des
dépéts doit-elle conserver son statul actuel marqué par des ambiguités et des
équivoques ? " La question peut étre regardée sous trois angles : d'un point de vue
macroéconomique, de par la masse des capitaux qu'elle gére, la Caisse n'est pas "un
acteur quelconque du marché financier”. D'un point de vue concurrentiel, il est
légitime de s'interroger sur le respect par la Caisse des régles qui régissent ce
domaine ; établissement "sui generis”, elle n'est sounise ni aux dispositions de la loi
bancaire de 1984, ni a celles de la loi de 1966 sug, les sociétés anonymes.

En troisiéme lieu, il est clair que le réginie instauré par la loi de 1816
n'est plins pertinent. Certes, la Caisse des dépdts s'est depuis cinq ou six ans bien
adaptée aux évolutions. Elle a réussi a prendre une place éminente sur les
différents marchés. Mais inversement, elle a été conduite & réaliser des opérations
dans des conditions contestables. M. Pierre Cortesse a évoqué notamment les
montages "Société générale” et "Wagons-Lits". En outre, certaines opérations, tel le
cable, onl été décidées sans que les objectifs aient élé préalablement clairement
définis.

I1 a estimé qu'il y avait eu une dérive des pratiques de la Caisse des
dépéts par rapport & ce que devraient étre les régles strictes de gestion d'un tel
établissement. 1l lui a semblé, notamment, qu'avait été perdue de vue l'obligation
pour la Caisse d'exercer des "missions fondamentales stricto sensu d'intérét
général”,

Abordant ensuite le théme des missions dévolues & la Commission de
surveillance, M. Pierre Cortesse a considéré que celle-ci, du fait de sa structure
"composite ", pouvait difficilement prendre les décisions touchant la gestion de la
Caisse et qu'elle ne pouvait, en tout état de cause, décider et controler a la fois.

S'interrogeant sur les évolutions souhaitables, riotamment,
I'assimilation de la Commission de surveillance de la Caisse des dépébts & un conseil
d'administration de droit commun, il a rappelé que dans les entreprises publiques,
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la majorité des membres des cohseils d'administration était nommée par les
ministres de tutelle et qu'elle défendait toujours la position du Gouvernement. En
conséquence, ces instances sont réduites, la plupart du temps, au réle de “chambres
denregistrement” et n'excercent pas un réel contre-pouvoir vis-a-vis d'un président
directeur général dont le poids est considérable. Leur fonctionnement reste ainsi
“formel et artificiel”. Aussi le recours & une formule similaire pour la Caisse des
dépéts ne serait sans doute pas de nature & améliorer le fonctionnement de
l'institution.

M. Pierre Cortesse a indiqué qu'il ne voyait pas de difficulté a ce que
la Caisse des dépdts soit soumise & 1'ensemble des contréles dont sont passibles les
établissements financiers. En effet, si la Caisse n'entre pas dans le champ de
compétence dévolu a la commission bancaire par ia loi de 1984, elle n'en applique
pas moins les principales dispositions de ce texte. De méme, le calcul de la
“contribution velontaire" conduit le fisc & effectuer un contréle “classique" des
comptes de la Caisse.

Enfin, la loi du 22 juin 1967 reclalive au fonctionnement et aux
pouvoirs de la Cour des comples confére a celle-ci une compétence étendue pour
conlréler les comptes el la gestion de la Caisse des dépits. L'affirmation de ce
principe trouve son prolongement naturel dans les mistions particuliéres imparties
aux deux représentants de la Cour des comptes au sein de la Commission de
surveillance. Chargés en particulier de "s assurer du bon emploi des fonds publics”,
ceux-ci rédigent trois fois par an un rapport sur les comptes de la Caisse des dépdts ;
il peut également leur étre demandé d'effectuer telle ou telle expertise au sein de
I'établissement. Enfin, un conseiller-maitre est membre du conseil d’administration
de CDC-participations et un autre est membre du comité de gestion des fonds
d‘épargne nouvellement créé.

En outre, indépendamment de leur participation a la surveillance du
bon emploi des fonds publics, le réle particulier de ses représentants est de
s assurer que des suites soient données aux rapports de la Cour des comples”.

Appréciant les différentes réformes mises en place\par la Caisse elle-
méme depuis trois ans, M. Pierre Cortesse a estimé qu'elles ullaXnt toutes dans le
sens souhaité par la Cour des comptes. L'autonomisation du Crédit Local de France,
puis de la Caisse nationale de prévoyance, la création d'une direction des fonds
d'épargne permettant d'isoler leur gestion sont de nature a accroitre la séparation
des fonctions, la transparence des comptes et & améliorer le fonclionnement du

groupe.

Malgré cet effort importunt, certaines modalités de gestion de la
Caisse des dépéis gardent un caractére "occulte”; notamment, les relations entre la
Caisse et le Trésor sont difficiles a apprécier. M. Pierre Cortesse a considéré qu'il y
avait, de fait, dans un certain nombre de domaines, "cogestion de la Caisse des
dépots par le directeur du T'résor et le Directeur général de la Caisse". 11'a cité ainsi
'exemple d'une lettre adressée au Directeur général par un chef de service du
Trésor, concernant la gestion de la trésorerie des seclions d'épargne dont la teneur

i
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n'a été portée & la connaissance de la commission de surveillance que deux ou trois
ans aprés.

Sur le sujet plus particulier des prélévements-opérés par le Trésor
pour un montant croissant sur les fonds gérés par la Caisse des dépéts, M. Pierre
Cortesse n'a pas contesté la légitimité de la "contribution volontaire® assimilable a
I'impét sur les sociétés. S'agissant, en revanche, des préléevements au titre de la
rémunération de la garantie accordée aux dépdts sur livrets A, et plus
généralement de ceux effectués sur les fonds gérés par la Caisse pour le compte de
tiers, il a qualifié "datlitude cavaliére” la démarche qui consiste pour I'Etat & ne
prévenir qu'a posteriori la commission de surveillance des montants définitifs qu'il
a décidé d'inscrire en loi de finances. Il a remarqué en outre que 2i, en termes de
droit strict, la puissance publique n'était pas dans l'illégalité en effectuant cé
prélévement, elle n'avait jamais chiffré ce que devait étre la rémunération de la
garantie accordée par I'Etat au livret A. Il a observé en conclusion gn'il y avait un
"habillage"du prélévement de I'Etat.

Abordant ensuite la définition des éléments d’une réforme plus
formelle du statut de la Caisse, M. Pierre Cortesse a souhaité tout d’abord, écarter
deux solutions qui ne lui semblent pas de nature a résoudre les difficuliés décrites
au cours de son exposé :

- faire rentrer la Caisse dans le sein de I'Etat en I'assimilant en
quelque sorte & une direction du ministére des finances : un tel schéma , qui a été
envisagé, parait dépassé compte tenu de I'évolution des marchés financiers et de
I'ingénierie financiére.

- créer des entités distinctes afin de gérer d'un cété ce qui reléve des
missions de service public et de I'autre de ses activités "privées " ou concurrentielles.

M. Pierre Cortesse ne s'est pas montré favorable a cette solution pour
trois raisons. En premier lieu, suivre cette voie consisterait & mettire en place une
nouvelle institution financiére spécialisée (IFS) dont il ne voit pas trés bien quelle
pourrait étre la spécificité. Créer une nouvelle banque d'investissement ne parait
pas non plus epportiun au regard des besoins du marché frangais.

3

Ensuite, d'un point de vue technique, les deux catégories de missions
(& caractére public et a caractére privé ou concurrentiel) sont gérées avec des
instruments qui rzlévent de la "sphére concurrentielle”;, on ne peut imaginer une
salle de marché administrée selon les régles de la comptabilité publique avec des
agents soumis au statut de la fonction publique. Selon M. Pierre Cortesse "la
distinction public-privé esi cohérente s'‘agissant des objectifs mais ne lest pas
sagissant des instruments”.

Enfin, il est clair que la création d'une nouvelle banque d'affaires
n'aurait de justification que si les dépéts obligatoires étaient soustraits de la section
générale et rattachés aux sections d'épargne ou si le monopole des dépéts était aboli.
Le bilan du nouvel établissement bancaire pourrait alors recueillir les “fonds
propres” de la Section générale et certaines de ses participations dans ses filiales,
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tous éléments correspondant effectivemert a son activité "commerciale”. M. Pierre
Cortesse a douté toutefois de 1'utilité pour I'Etat frangais de déténir le capital d'une
nouvelle banque d'affaires. Celle-ci devrait, a tout le moins, fonctionner selon les
principes de rentabilité du secteur privé afin d'éviter toute confusion des genres.

M. Pierre Cortesse a esltimé que, dans I'immédiat, la gestion de {a
direction générale pourrait faire l'objet d'un examen plus fin, susceptible de
déboucher sur un contréle approfondi si certaines améliorations étaient apportées a
la présentation du bilan et des résultats de la Caisse et de ses filiales. Il
conviendrait en particulier de soumettre la Caisse au droit en vigueur dans les
autres établissements bancaires en matiére de certification des comptes:
désignation de commissaires aux comptes dans les conditions de droit commun,
mise en place d'une procédure annuelle de certification etc... D'une fagon générale,
un effort serait souhaitable en vue d'améliorer la lisibilité des présentations
comptables.

Il serait en outre utile de clarifier les relations entre les entités
composant le groupe. La confusion entre les emplois des fonds de la section générale
et ceux des sectlions d'épargne a été dénoncée par la Cour des comptes. M. Pierre
Cortesse a noté également que certains tranferts opérés entre le bilan de la section
générale et celui de C3D ne répondent de toute évidence pas a cet objectif de
clarification. De méme parait-il nécessaire de faire un recensement exact du
contenu et de I'application des conventions de gestion qui lient la Caisse et ses
différents partenaires. Des progrés significalifs ont été accomplis sur ces différents
points mais des améliorations doivent encore étre obtenues.

M. Pierre Cortesse a toutefois admis qre les pouvoirs de la -
commission de surveillance s'étaient accrus ces dernidres années. L'information a
priori de ses membres s'est améliorée. La saisine obligatcire de la commission sur
certaine question a permis opportunément d'écarter la mise en oeuvre de cerlaines
opérations jugées sans rapport avec le rdle de la Caisse des dépéts. Selon M. Pierre
Cortesse, la direction générale devrait, d'une fagcon générale, étre
systématiquement dissuadée par la commission de surveillance de prendre des
participations donnant a la Caisse un "droit moral” a entrer dans le conseil
d'administration d'une société tierce.

’

En réponse a une question sur le monopole des dépédts des notaires
auprés de la Caisse, M. Pierre Cortesse a expriiné ses doutes sur la régularité de
celte situation au regard de la réglementation européenne en matiére de
concurrence, dés lors que ces fonds ne regoivent pas une affectation particuliére
relevant d'un objectifl “non économique”. Linvocation des motifs de sécurité ne lui
parait en outre guére recevable puisque le Crédit Agricole partage le privilege de la
Caisse en zone rurale et que les banques sont soumises au respect de régles Lrés
contraignantes en matiére de ratios et d'emplois de leurs fonds.

Enfin, M. Pierre Cortesse a rappelé que dans le passé la contrepartie
des fonds déposés par les nolaires a la Caisse était en général constituée en valeurs
du Trésor ou en préts aux collectivités publiques. Or, aujourd’hui, I'Etat finance ses
besoins directement sur le marché. Dés lors, il faul s'interroger sur la légitimité
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d'un mécanisme qui permet & la Caisse des dépéis de se procurer une ressource & un
colt trés faible afin de financer des opérations qui n'ont pas toujours un caractére
d'intérét général.

Faut-il cantonner la Caisse des dépdts dans la réalisation d'opérations
d'intérét général ? Compte tenu de la spécificité de la sphére financiére frangaise,
M. Pierre Cortesse s'est interrogé sur l'opportunité de priver I'Etat d'un instrument
qui occupe une place importante sur la place de Paris, dont la compétence est
reconnue et qui peut "“ére précieux" dans certaines circonstances difficiles. Si, "sur
le plan doctrinal”, le fonctionnement de la Caisse n'offre pas toute satisfaction, il se
révele en revanche "sur le plan pratique” souvent efficace. En tout état de cause,
avant d'engager une réforme, il conviendrait d'engager une réflexion approfondie
qui devrait tenir compte du droit communautaire de la concurrence et des intéréts
nationaux. '

s

A tout le moins, dans I'immédial, la réponse aux problémes
aujourd‘hui so:lle'fegpourrait étre, sans modifier le cadre existant, de mieux
distinguer les différentes fonctions remplies par la Caisse des dépéts, de poursuivre
la clarification des relations institutionnelles et financiéres entre les différentes
entités du groupe et d'améliorer la présentation des comptes et des bilans.

Sur Je réle et le fonclionnement réel de la commission de surveillance,
M. Pierre Cortesse a partagé le point de vue selon lequel cetle instance sert trop
souvent "d'ulibi” & la direction générale pour des décisions qu'elle est en général
seule a prendre et a gérer. Il a reconnu que trés souvent les décisions se prenaient
dans des conditions hatives et que la Commission de surveillance était prévenue
hors délai et/ou disposait de peu d'tnformation. Mais peut-étre est-ce la "la pire des
solutions a l'exception de toutes les autres 2” Car le fonctionnement habituel des
conseils d'administration dans le secteur public n'est guére plus satisfaisant.

M. Pierre Cortesse a loutefois estimé que la commission de
surveillance pourrail avoir une action plus efficace. Cette efficacité accrue ne
passerail pas tant par une modification des pouveirs qui lui sont reconnus que par
l'octroi de moyens de travail plus conséquents. Objectil difficile -mais non
impossible- a atteindre, a-t-il reconnu. .

A

LY
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Audition de M. Jean-Pierre BRUNEL,
Secrétaire général du groupe Caisse des dépats

accompagné de Mme Anne de BLIGNIERES,
Chargée des relations avec le Parlement
du groupe Caisse des dépots

Mercredi 5 février 1992

M. Jean-Pierre Brunel a tout d'abord communiqué au groupe de
travail un ensemble de textes régissant le fonctionnement de la Commission de
surveillance de la Caisse et I'Etablissement lui-méme. Il a souligné a cette occasion
le petit nombre de textes existants au regard de 'ancienneté de l'institution et a
déclaré apprécier particulierement, surtout si on la compare a d'autres instances, la
fagon dont la Commission de surveillance remplissait son réle et le faisait évoluer
au fil du temps avec "souplesse et empirisme".

Puis M. Jean-Pierre Brunel a précisé la nature de l‘a// fonction
nouvellement créée de secrétaire général du groupe Caisse des dépéts. M a indiqué
qu'elle était significative de 1'évolution de I'Etablissement qui s'apparentait
initialement davantage & une direcltion d'administration centrale qu'a une
enlreprise. La décentralisation du groupe et I'"autonomisation” de-ses différentes
entités justifient l'existence d'un "pilotage " qui assure la cohésion et la cohérence de
I'ensemble. Cette fonction est assurée par le secrétaire général du groupe auquel
sont rattachées la direction de la stratégie, la nouvelle direction du management et
de I'innovation sociale, la délégation aux affaires européennes ct inlernationales et
la direction de la communication externe, ainsi que la mission pour le mécénat et
I'action culturelle.

Interrogé sur la compatibilité entre le phénoméne de décentralisation
et le renforcement du contréle de la Commission de surveillance, M. Jean-Pierre
Brunel a indiqué que la clarification des structures qu'entrainait la
décentralisation permettait un meilleur contréle.

Quatre aulres éléments vont dans le méme sens: le programme de
travail de la Commission lui permet chaque année d'examiner la situation de
chacun des secteurs ; la Commission désigne en second lieu des rapporteurs pour
certaines taches, ou pour lui rendre compte des travaux de comités constitués en son
sein (exefnple: le Comité des caisses d'épargne) ; la Commission est représentée
dans les conseils d'administration des principales entités du groupe (CNP, CLF,
C3D, CDC participations) ; enfin la certification des comptes de la Section générale
mais également de ceux consolidés du groupe a été demandée.

S'agissanl plus particulicrement des prises ou des cessions de
participations, M. Jean-Pierre }‘/iruncl a reconnu que les régles d'intervention de la
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_Commission étaient difficiles a fixer en raison des impératifs de secret et de
rapidité ainsi que de la nécessité de définir un seuil adéquat en pourcentage du
capital ou en montant de l'investissement. Il a fait observer que le contrdle de CDC
participations, filiale & 100 % de la CDC, s'exerg¢ait pa: le truchement d'un conseil
d'administration ou siégeaient une délégation de la Commission de surveillance et
des personnalités extérieures.

Abordant les régles qui régissent la composition des organes
délibérants des différentes entités du groupe, M. Jean-Pierre Brunel a indiqué que
certaines d'entre elles étaient d'ordre législatif ou réglementaire (Commission
supérieure de la CNP, conseils d'administration de I'RCANTEC ou de la
CNRACL). Dans les autres cas, la composition des organes délibérants obéissait
aux normes générales pour la représentation des actionnaires (le CENCEP, le
Crédit national, le Crédit local de Belgique sont ainsi représentés dans le conseil du
CLF). En I'absence d'actionnariat ouvert, sous réserve de la présence de membres de
la Commission de surveillance, la direction générale distingue i'actionnaire
proprement dit qui est représenté par la direction de la stratégie et les partenaires
ou les clients importants de la sociélé : ainsi la CNP est-elle présente au conseil
d'administration de CDC gestion.

A terme, la représentation du personnel est envisagée sclon les regles
de la ioi de démocratisation du secteur public.

Abordant les modes d'intervention du groupe de la Caisse dans les
secleurs de la communication et du tourisme, M. Jean-Pierre Brunel a souligné,
s'agissant du secteur communication, la volonté de la Caisse d'unifier ses modes
d'intervention.

Actuellement coexistent un opérateur, Communication-
Développement, ¢t un certain nombre de participations détenues par la Section
générale (DABF) ou CDC-Participations. L'objectif d'ouvrir le capital de
Communication-Développement & des partenaires extérieurs et d'aller vers une
unification des interventions conduisait a souhaiter regrouper des participations
financiéres de bonne qualité et une actlivité nécessitant des investissements lourds
(le cable). Communication-Développement a toutefois trouvé, au titre de ses seules
activités d'opérateur, des partenaires extérieurs. Au sein du groupe, son capital est
-détenu par la section générale (49 %) et C3D (20 %).

S'agissant du secteur tourisme, l'intervention de la Caisse est
ancienne : les participations sont regroupées dans CDC participations tandis que les
opérateurs se situent au sein de C3D. Mais ces deux aspects de I'intervention de la
CDC font l'shjet d'une coordination étroite.

Puis M. Jean-Pierre Brunel, au titre de ses anciennes fonctions de
secrétaire général de I'Etablissement, a analysé la situation des personnels du
groupe de la Caisse des dépdts. Il a distingué le groupe financier (10.000 personnes)
dont les effectifs ont majoritairement le statut de fonctionnaires (56 %) et le groupe
C3D (15.400 personnes) dont au contraire les effectifs relévent quasi exclusivement

9
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du droit privé. Auf{otal enviran 22,5 % des personnels du groupe CDC
(25.415 personnes), sont fonctionnaires.

11 a indiqué que la Caisse était depuis longtemps considérée comme un
secteur d'expérimentation poar la fonction publique, et que désormais les
fonctionnaires de la Caisse se voyaient offrir le choix entre la stabilité de l'emploi et
I'avancement a I'ancienneté ou des carriéres de type privé permettant de mieux
tenir compte des résultats.

L

Les responsables de I'Etablissement manifestent d'ailleurs le souci de
maintenir la proportion actuelle de fonctionnaires qui lui semble équilibrée méme
si ils doivent se tourner vers le privé pour fournir les emplois les plus techniques.

Au total, selon M. Jean-Pierre Brunel, les observateurs extérieurs
sont surpris par la paix sociale qui régne dans le groupe de la CDC en dépit des
mutations importantes qu'il connait, méme si ce climat peut se tendre a certaines
occasions (transformation de la CNP en établissement industriel et commercial ou
recentrage de C3D accompagné d'un plan social) comme c'est le cas actuellement
avec l'évolution du CLF et de la CNP.
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Audition de M. Jean-Paul DELEVOYE,
Président dela Commission des finances
del'Assaciation des maires de Frarce (A.M.F.)

Mercredi § février 1992

¢ !

Faisant le point sur les relations entre les collectivités locales et la
Caisse des dépéts et consignations, M. Jean-Paul Delevoye a indiqué que par le
passé I'Etablissement était pergu comme "puissant”et "atiractif” par 1a bonification
des préts qu'il accordait. I1 était le fournisseur privilégi¢, comme les collectivités
locales étaient les clients obligatoires. Y
i
La disparition des taux bonifiés et le niveau élevé des taux d'intérét
.-~ ¢éels ont entrainé des difficuliés dans la gestion de la dette des collectivitds locales.

M. Jean-Paul Delevoye a indiqué que les collectivités locales avaient
besoin dans ce domaine d'une aide & la décision, c'est-a-dire a la fois un besoin
d'intelligence pour ce métier difficile qu'est le financement des grandes
collectivités, mais aussi un besoin de proximité. Le métier de banquier doit passer
ainsi d'un statut de fournisseur de préts a celui de fournisseur de l'intelligence d'un
produit.

Dés lors qu'il faut intégrer la gestion des risques, les collectivités
locales doivent étre conscientes qu'elles ne sont pas siires d'oblenir un prét ; mais
une telle cogestion comporte la menace d'une tutelle de l'organisme préteur.

M. Jean-Paul Delevoye a ainsi considéré que les collectivités locales
devaient faire preuve de cohérence. Mais que I'Etat avait également ce devoir.

Il a noté que les garanties d'emprunts demandées aux collectivités
locales se multipliaient sans qu'elles soient capables de mesurer précisément le
risgue pris.

Dans ce paysage ou prédomine désormais la logique bancaire, la
spécificité de la Caisse des dépéts et consignations tient & ce qu'elle est la seule &
disposer d'une "centrale de bilans" et d'une véritable capacité d'analyse des risques.

N M. Jean-Paul Delevoye s'est interrogé sur l'opportunité de garder un

tel “monopole” de fait en raison du pouvoir considérable qu'entraine la détention
d'unc telle information ou au contraire sur la nécessité de promouvoir une centrale
de bilans extérieure a laquelle s'adresserait chaque préteur, c'est-a-dire de bien
distinguer I'appareil public de 1'appareil concurrentiel.
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M. Jean-Paul Delevoye a estimé également qu'il était essentiel que la
Caisse des dépdts et consignations ou un autre organisme puisse apporter aux
collectivités locales une analyse impartiale qui ne soit pas celle du préteur.

Par ailleurs, il a estimé que la volonté manifestée par la Caisse des
dépéts et consignations de se rapprocher des collectivités locales et de passer d'une
fonction tutélaire a celle de prestataire de services était bien pergue par les
intéressées. -

Celles-ci demandent désormais le meilleur service dans un contexte
concurrentiel. L'intervention de groupes privés a montré parfois le caractére trop
technocratique de la SCIC ou de la SCET ; de méme le réle SEu CLF peut paraitre
ambigu en tant a la fois que service public et tenant d'int3réts financiers non
négligeables. RNy

En conclusion, M. Jean-Paul Delevoye a estimé que les problémes
devaient étre bien distingués et que la question de statut de la Caisse des dépdts et
consignations n'épuisail pas celle des besoins de financement et des structures
financiéres des collectivités locales.
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Audition de M. Etienne PFLIMLIN,
Président du Crédit mutuel, /
\7

accompagné de MM. Michel DELAHOUSSE, Directeur général, et MORIN,
Directeur du Plan et du Contrdle de gestion

Mercredi 5 février 1992

D'emblée, M. Etienne Pflimlin a tenu & préciser que les relations
entre le Crédit mutuel et la Caissc des dépdts et consignations étaient limitées et
concernaient essentiellement les nouveaux emplois du livret bleu. La situation du
Crédit mutuel est donc trés différente de celle de 1a Poste et der. caisses d'épargne.

Puis il a présenté les structures juridiques et financiéres du Crédit
mutuel. Ce réseau est composé de 2.300 caisses locales, 21 fédérations régionales et
un organe central au sens de la loi bancaire.

—

C'est un réseau qui s'est développé récemment. Son activité a doublé
en dix ans; il est aujourd'hui le cinquiéme réseau frangais par ses dépdts (6 % du
marché), le troisiéme réseau par son implantation, notamment en zone rurale. Sa
présence est particuliérement importante dans huit départements qui représentent
le quart des dépdts. Il accorde un volume important de préts aux collectivités locales
(25 milliards de francs) et comporte 8 millions de clients.

Le livret bleu distribué par le réseau, qui reste un bon produit, est

identique au livret A du point de vue de I'épargnant (rémunération, défiscalisation).

Mais le Crédit mutuel "paye” pour partie cette défiscalisation: il
verse directement a I'Etat un tiers du prélévement libératoire (37 %) sur les intéréts
versés aux déposants, soit environ 740 miilions de francs en 1989.

L'histoire du livret bleu est marquée en 1979 par l'interdiction de son
cumul avec un livret A. -

En 1983, la part des dépdts soumis & une cbligation d'emploi est
portée & 2/3 sous la forme de préts aux collectivités locales ou de placements en
valeurs émises ou garanties\ par I'Etat.

B
I3

Ainsi, au 3l}décembre 1990, les emplois ¢u livret bleu (87,5 milliards
de francs au total) se répartissaient entre les préts aux collectivités locales
(24,6 milliards de francs), les valeurs émises ou garanties par I'Etat (28 milliards de
francs), les réserves obligatoires (1,8 milliards de francs), le reliquat (32,5 milliards
de francs) étant libre d'utilisation.
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Le nouveau régime d‘affectation des fonds du liveet bleu au logement
soclal a été annoncé le 12 avril 1990 a 1'occasion d'un point de presse de M. Pierre
Berégovoy, ministre d'Etat, ministre de l'économie, des finances et du budgetl. A
I'issue de négociations qui se sont ouvertes suite a cette déclaration, un accord est
intervenu le 15 mars 1991_.qui est un compromis entre la position du ministre
souhaitant une centralisation des fonds 4 la Caisse des dépéts et celle du Crédit
mutuel qui proposait un financement direct du logement social par ie réseau aux
mémes conditions que la Caisse des dépots.

En définitive, I'accord du 15 mars 1991'prévoit qu'a partir de 1991 et
par tranches cumulées de 10 % sur dix ans, les fonds du livret bleu seront
progressivement affectés au financement du logement social. Le volume affecté
chaque année a ce financement est calculé A pa}tir de I'encours du livret diminué de
l'encours des préts aux collectivités locales existant au 31 décembre 1940 et aprés
prise en compte de la collecte et de 1a décollecte. La marge correspondante est de
1,3 %, soit un rendement faible par rapport aux emplois normaux.

C'est le Crédit mutuel, en l'espéce les 21 groupes régionaux du Crédit
mutuel, qui décide le montant de I'enveloppe employée en préts directs, le solde
étant affecté a lg Caisse des dépots el consignations.

L'objectif est d'atteindre en dix ans un partage égal des fonds utilisés
régionalement et ceux centralisés & la Caisse des dépéts et consignations.

Un régime transitdire est prévu pour 199!-1992, période pendant
laquelle le flux affecté doit étre de 3 milliards de francs au minimum et 6 milliards
de francs au maximum.

En 1991, ce flux a atteint 4,6 milliards de francs dont 4 milliards de
francs ont été centralisés a 1a Caisse des dépéts et consignations.

M. Etienne Pflimlin a indiqué que sur 1:n produit "en décollecte” se
posait naturellement un probléme de liquidité. Ainsi les réserves représentent 25 %
des sommes "régionalisées” (emplois directs) et 10% lorsqu'elies sont centralisées
(le réseau assurant 40 % du risque de liquidité, la Caisse des dépits et
consignations, 60 %).

Au total, le livret bleu représente 12 % de la collecte des livrets
défiscalisés. 11 est affecté par le méme phénoméne de décollecte mais avec une
moindre intensité que ses rivaux. Il représente au;ourd'hul un montant de l'ordre de
37 % de l'encours des dépéts du reseau Crédit mutuel contre 75 % il y a vingl ans,

M. Etienne Pflimlin a estimé que, suite a cet accord du 15 mars 1991,
le produit livret bleu était "amélioré du point de vue de l'épargnant” car son avenir
est désormais consolidé et son plafond aligné sur celui du livret A.

A\
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Il a indiqué que le Crédit mutuel ne suivait pas I'emploi des fonds par
la Caisse des dépdts et que le réseau fabriquait et proposait ses propres produits
financiers (SICAV, PEP).

S'agissant de la situation du réseau du Crédit mutuel face aux autres
réseaux, M. Etienne Pflimlin a mentionné les éléments qui lui semblent constituer
des distorsions de la concurrence :

- la bonne notation des émissions du CENCEP (triple A) due 2
I'adossemént de cet organe central a la Caisse des dépéts et consignations,

- le prix de revient relativement élevé du livret bleu pour le Crédit
mutuel du fait de la prise en charge particlle de sa défiscalisation qui pénalise le
réseau, notamment sur le marché des collectivités locales, par rapport au groupe de
la Caisse des dépdts et consignations dont les interventions sont de surcroit
multiformes : filiales techniques, effet réseau avec les caisses d'épargne.

- le role de la Poste qui, pour ses activités financiéres, ne supporte pas
les colits réels d'un vaste réseau. .

- le monopole des dépdts des notaires par la Caisse des dépéts et
consignations et le Crédit agricole.

- le régime des préts bonifiés a I'agriculture dont le Crédit agricole
détient pratiquement 100 % du stock et 90 % du flux.

Il a précisé que le livret bleu, a la différence du livret A, ne bénéficiait
pas de la garantie de I'Etat mais que la clientéle n'étail pas sensible a cette absence
de garantie.
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Audition de M. Pierre DARNIS,
Directeur général de la Caisse nationale de Prévoyance

Mercredi 5 février 1992

Rappelant les origines trés anciennes de la Caisse nationale de
Prévoyar.\ce,‘M. Pierre Darnis a indiqué que la véritable naissance de l'institution
datait de 1850 et qu'elle avait pris sa dénomination actuelle en 1959. Longtemps
trés modeste, la Caisse nationale de prévoyance a connu au cours des dix derniéres
années un développement spectaculaire puisque son chilfre d'affaires est passé d'un
milliard de francs en 1971 4 36 milliards en 1991.

Le "décollage" de l'activité date des années 1970. A partir de cette
période, la Caisse nationale de prévoyance s'est, de son propre chef, alignée
progressivement sur les régles de la concurrence ; en matiére fiscale, de contréle, de
commissionnement ; elle a abandonné dans sa publicité toute référence au service
public. La derniére étape de cctte évolution a été, en 1991, la suppression, a sa
demande, de la garantie de I'Etat atlachée & ses contrals.

D

La Caisse nationale de prévoyance, selon M. Pierre Darnis, a été trés
longtemps "dans l'ombre” de la Caisse des dépots et consignations dont elle
constituait un simple service.

Au début des années 1980, la Caisse nationale de prévoyance,
confrontée aux évolutions d'un marché en mutation rapide, a pris conscience de ses
insuffisances : sa culture administrative, son caractére exclusiverment domestique,
les contraintes que faisail peser sur elle son statut, notamment l'interdiction d'offrir
des prbduits de capitalisation et de créer des filiales, sociétés anonymes.

En 1987, & l'initiative conjointe de la tutelle et de la Caisse des dépéts
et consignations, la Caisse nationale de prévoyance a été transformée en
établissement public a caractére industriel et commercial.

Cette mutation a été, selon M. Pierre Darnis, un progrés considérable.
Ille a fait naitre une véritable culture d'entrepfise qui s'est traduite par un "projet
d'entreprise”, une réflexion stratégique, une organisation nouvelle, conduisant a
une plus grande désimbrication d'avec la Caisse des dépéts et consignations.

-

Depuis 1988, 1a Caisse dispose de services qui lui sonl propres:
personnel, informatique, comptabilité, et ses relations avec la Caisse des d{:pﬁts et
consignations sont régies par des Conventions.

b
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Parallélement, la Caisse nationale de prévoyance a mis en place son
développement international : en 1990, a été créée une filiale italienne Carivita,
saciété d'assurance vie dans laquelle la Caisse nationale de prévoyance est associée
avec Cariplo (Italie) et TSB Trust Compagny (Grande-Bretagne) ; elle a développé
des activités nouvelles (la capitalisation) et mis en place des filiales de partenariat
avec les réseaux de 1a Poste, de I'Ecureuil et du Trésor.

Sur ce point, M. Pierre Darnis a indiqué que Previposte, société de
partenariat avec la Poste, était certes détenue a 100 % par la Caisse nationale de
prévoyance mais que celte position adoptée iﬁ'époque dans l'attente de la réforme
du statut de la Poste pouvait étre aisément modifiée ; d'ores et déja les
représentants de l'exploitantZublic siégent au conseil d'administration.

Ainsi, en cir(q ans (1987-1991) le chiffre d'affaires de la Caisse
nationale de prévoyance est passé de 12 a4 36 milliards .de francs: la Compagnie
occupe désormais le premier rang sur ;g\ marché frangais de 'assurance vie.

M. Pierre Darnis a indiqué que ot aprés la réforme de 1987, la Caisse
nationale de prévoyance s'est apercué gu'il lui fallait franchir une étape
supplémentaire du fait d'un "risque grave, mortel a terme”: le frein a son
développement que constituaient ses fonds propres, leur faiblesse relative et 'aléa
qui pése sur leur évolution.

.

Dans toute compagnie d'assurance, les fonds propres sont, en effet,
destinés a garantir les assurés contre les erreurs de placements ou de prévisions

(table de mortalité) ; ils correspondent a une abligation légale (marge de solvabilité-

sous forme d'une proportion de fonds propres par rapport aux engagements vis & vis
des assurés) et permettent de financer le développement.

Or, la Caisse nationale de prévoyance dispose actuellement d'un
niveau de fonds propres insuffisant ; ceci s'explique notamment par des raisons
historiques (préoccupations sociales plus prégnantes que le souci de rentabilité) ;
elle ne peut renforcer ses fonds propres que par la mise en réserve de ses résultats.

Par ailleurs, depuis 1991, I'Etat lui demande un dividende
(190 millions de francs pour l'exercice 1990). Compte-tenu de son rythme de
croissance, la C.N.P. encourt, & horizon d'environ cinq ans, le risque mortel de he
pouvoir satisfaire au ratio de marge de solvabilit.)é. ' '

Aussi la Caisse -nationale de prévoyance a-t-elle sollicité sa
transformation en société anenyme au nom de plusieurs objectifs :

- renforcer ses fonds propres ; la transformation en société anonyme ne
procure pas, dans I'immédiat, de fonds propres supplémentaires mais,
a terme, la diversité de I'actionnariat et l'introduction souhaitée en
bourse devraient le permettre ;

- développer l'international grace notamment & la mise en place de
participations croisées avec des partenaires étrangers ; aujourd'hui la

.
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Caisse nationale de prévoyance n'ayant pas de capital ne peut offrir
une symétrie a ses partenaires ;

- une plus grande liberté d'action due précisément a la pluralité des
actionnaires ;

- une plus grande notoriété lorsque le titre sera introduit en Bourse ;

- un nouvel élan sur le plan interne grace au développement de 'esprit
d'entreprise.

Cette transformation en société anonyme ne va pas néanmoins sans
difficulté.

M. Pierre Darnis a cité a cet égard, en premier lieu, les réticences du
personnel qui justifient une grande prudence pour le changement de leur statut qui
devrait permettre un détachement a la Caisse nationale de prévoyance ou le retour
& la Caisse des dépits et consignations et concilier la protection du statut de
fonctionnaire avec le besoin d'une carriére diversifiée ; la composition du tour de
table, en second lieu, ot pourraient figurer, outre I'Etat et la Caisse des dépéts et
consignations (au moins 25% pour celle-ci), les "partenaires et amis” : la Poste,
I'Ecureuil, le Crédit agricole, les mutuelles, des partenaires étrangers.

M. Pierre Darnis a souligné les problémes de cohabitation qui
pourraient naitre entre certains partenaires et les difficultés que pourrait
rencontrer la Poste, en I'absence de dotation en capital, pour s'acquitter de son droit
d'entrée, qui pourrait éire supérieur & 1 milliard de francs pour 15 % du capital.

Puis'M. Picerre Darnis est entré dans le détail des relations entre la
Caisse nationale de prévoyance et la Caisse des dépdts et consignations.

Il a noté qu'il s'agissait d'un “lien historique trés ancien et
institutionnel "

Le Code des assurances prévoit ainsi que la Commission supérieure de
la Caisse nationale de prévoyance comporte trois membres de la Commission. de
surveillance de la Caisse, que la Caisse nationale de prévoyance est "gérée” par la
Caisse des dépots et consignations, que le directeur général de la Caisse nationale
de prévoyance est nommé par le directeur général de la Caisse des dépéts et
consignations.

Ces dispositions seront effacées par la transformation de la Caisse
nationale de prévoyance en société anonyme, qui substituera a ce lien institutionnel
une relation d'actionnaire, mais "resteront dans les esprits", la Caisse des dépdts
restani un parlenaire majeur, voire principal (avant I'Etat) de la C.N.P.

" M. Pierre Darnis a décrit les conventions liant les deux
établissements qui ogt élé conclues dans la foulée de la réforme de 1987 et indiqué
que trois d'entre elles avaient é1é renégociées en janvier 1991. 11 a préclsé que les

—

-
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négociations approfondies entre la Caisse nationale de prévoyance et la direction
des alfaires bancaires et financiéres avaient conduit a retenir la référence du
marché, tant en matiére de tarif que de qualité de la gestion financiére. Il a précisé,
par ailleurs, que la Caisse nationale de prévoyance s'était dotée d'une équipe de
financiers pour déterminer la stratégie de placement de 1'établissement et
surveiller 1a gestion pour son compte de la Caisse des dépdts et consignations.

Il a fait part de son souhait d'aller plus loin encore dans la
désimbrication, notamment en matiére de ressources humaines, en faisant en sorte
que les fonctionnaires en poste 4 la Caisse nationale de prévoyance soient placés en
position de détachement et aient ainsi 'établissement pour employeur direct.

M. Pierre Darnis a également précisé que toutes les variables
stratégiques de l'activité de la Caisse nationale de prévoyance (ressources
humaines, informatique, produits d'assurance...) relevaient de sa compétence et de
sa responsabilité. Seules les fonctions qu'il aurait été déraisémiable, en raison du
“rappoyt qualité-prix", pour la Caisse nationale de prévoyance d'exercer en direct
(gestion ligne & ligne des placements, tables de marché) étaient confiées a la Caisse
mais soumises a une survetillance étroite.

M. Pierre Darnis a encore indiqué que les "liens culturels” avec la

Caisse des dépdts el consignations étaient élroits et que la Caisse nationale de

prévoyance bénéficiait, au plan commercial, de la notoriété de la Caisse. Le fait que

les trois réseaux associés -Poste, Ecureuil, Trésor- et que plusieurs grands clients en

assurances collectives soient des partenaires communs représente, a la fois, une
garantie de stabilité et un facteur de développement.

Sur les personnels, il a précisé que la Caisse nationale de prévoyance,
aprés la réforme, serait I'employeur de tous ses personnels. Ceux-ci s'élevaient, au
ler janvier 1992, & 2.075 personnes, dont 1.341 fonctionnaires, 470 agents de droit
privé et 264 informaticiens,

S'agissant des relations avec les différents réseaux partenaires, il a
rappelé leur poids respectif dans le chiffre d'affaires de la Caisse nationale de
prévoyance pour 1991 : 13 milliards de francs pour la Poste, prés de 10 milliards de
francs pour I'Ecureuil et 3 milliards de francs pour le Trésor.

I1 & souligné que les relations avee I'Ecureuil étaient plus récentes,
. . . =) .
purement contractuelles, non exclusives (le réseau Ecureuil travaille avec d’autres
assureurs) et diversifiées (relations avec le CKNCEP, mais également avec les
différentes caisses locales).

Les réseaux publics (Poste et Trésor) ont, quant & eux, beaucoup
évolué : les relations, de Lutelaires et exclusives, sont devenues plus contractuelles
mais aussi plus fragiles : ces réseaux, el notamment la Poste, ont acquis en quelques
années une compétency, un savoir-faire commercial et une autonomie qui les

N AN
rendent trés exigeants.
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. Ainsi, le succés d'Evolys ne s'est pas fail.@seulemcnt au détriment du
Livret A, mais également des produits de la Caisse nationale de prévoyance. De
méme, la Caisse nationale de prévoyance n'entretient que peu de relations directes
avec les agents de la Poste, la distribution des produits d'assurance est de plus en
plus intégrée dans l'activité de collecte de 1'épargne, la réforme du
commissionnement conduit & une rétribution, non pas des différents "vendeurs”,
mais de lI'exploitant lui-méme qui fait son affaire de la redi..ribution.

La Caisse nationale de prévoyance négocie désormais avec la Poste le
cadre général de la collaboration, les objectifs annuels, le niveau et les modes de
rémunérations, le choix des produits.

L'activité assurance du Trésor constilue un héritage trés “ancien
auquel les ministres de tutelle sont attachés mais celle activité est fragile face & la
réglementation européenne.

Abordant 'avenir de la Caisse nationale de prévoyance, M. Pierre
Darnis a indiqué que, face aux menaces que font peser les régles de la concurrence
et la contrainte européenne, )= Caisse nationale de prévoyance souhaitait aller vers
une diversification de ses partenaires et de ses réseaux, notamment pour
I'assurance individuelic,

Ainsi, pour certains contrats, la Caisse nationale de prévoyance
pourrait-elle valoriser les relations étroites du groupe Caisse des dépdts et
consignations avec les notaires. De méme, pourrait-elle, sans indisposer les réseaux
traditionnels, créer progressivement son propre réseau avec quelques salariés
vendeurs.

La relation privilégiée avec les réseaux publics va, en effet, perdre son
fondement juridique (habilitation de la Caisse nationale de prévoyance a utiliser les
réseaux de la Poste et du Trésor - Art. R.433-10 du Code des assurances). Le réseau
de la Poste est trés sollicité et fait valoir ces offres dans ses discussions avec la
Caisse nationale de prévoyance.

De fagon générale, les relations de la Caisse nationale de prévoyance
avec la Poste et le Trésor apparaissent (ragiles ; elles sont critiquées par la
profession et peuvent (&mner lieu a des recours devant les instances européennes
(cf. la récente requéte de'ia FFSA a propos de l'activité IARD de la Poste).
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Audition de M. Dominique FIGEAT,
Président du groupe Société centrale pour I'équipement
du territoire (SCET)

Mercredi § février 1992

Aprés aveir rappelé une des spécificités de la SCET, la présence de
quatre parlementaires élus locaux a son conseil d'admiﬁiiﬁration, M. Dominique
Figeal a indiqué que le groupe qu'il préside souflrait d'une multiplicité de ses
activités lors de sa prise de fonctions en 1989, et manquait encore a cette date de
lisibilité financiére.

Aussi une nouvelle organisation a é4é mise en place & compter du ler
janvier 1991 autour d'un holding «groupe SCET- et de 3 filiales : SCET,
SCETAUPARC détenue a 70 % et SCET-Environnement (66 %).

Le capital du holding est lui-mémeé contrélé 4 68 % par C3D. Le reste
du capital est détenu par le CLF (15 %), le Crédit Agricole (13 %), le CEPME (6,5 %)
et Ecureuil Participations. Les anciens actionnaires de la SCET (Crédit National et
Crédit Foncier) ont cédé leurs participations au CLF en 1989 : ces actionnaires
étaient des «sleeping partners» avec lesquels n'existaient que peu de synergies et
qui ne pouvaient espérer de retour en dividendg}ur leur investissement.

Cette réorganisation a permis, d'abord, de distinguer les activités a
risque, notamment sous forme de participations financiéres et les prestations de
services classiques, de rendre ensuite le bilan du groupe plus cohérent et, par la
méme, de faciliter l'ouverture du capital.

Les activilés ingénierie (BETURE-SETAME, SERALP-BETEREM et

SINERG) relévent directement de C3D, mais elles font l'objet d'un pilotage unique

(dispositif opérationnel de liaison avec la SCET) en raison de l'autre

«responsabililé» de M. Dominique Figeat : directeur de la branche «services de la
ville» au sein du groupe C3D. ’

Rappelant la formule de M. Robert Lion («la CDC ne sera jamais un
Jardin a la frangaise~), M. Dominique Figeat a souligné I'importance toutefois d'une
bonne «lisibilité».

8

Evoquant les origines de la SCET, il a indiqué qu'en tant qu'opérateur
technique, elle avait répondu aux besoins de I'aménagement du-territoire par le
recours a des sociétés d'économie mixte (SEM).

*
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95 % du chiffre d'affaires de la SCET provient de prestations
effectuées aux SEM ; les évolutions favorables ou défavorables qu'elles peuvent
rencontrer se traduisen{ dans les comptes de la SCET.

Ces SEM, dans le passé essentiellement sous la responsabilité de la
SCET, sont aujourd‘hui effectivement contrdlées par les élus locaux.

A ce propos, M. Dominique Figeat a observé que l'économie mixte
pouvait étre la meilleure ou la pire des choses. Son bon fonctionnement impliquait
un contrdle par les élus et un respect des régles de la concurrence. Lorsque ces
conditions sont bien réalisées ce qui est le cas aujourd’hui dans les SEM du réseau
SCET, l'économie mixte constitue un instrument privilégié et efficace du
développement local.

Répondant aux différents intervenants sur la composition type d'une
SEM, M. Dominique Figeat a indiqué qu'il était difficile de généraliser mais que les
collectivités locales étaient toujours majoritaires (entre 55 % et 70 %) et les SEM
toujours présidées par un élu. Le groupe de la CDC détient entre 15 el 25 % du
capital, le reliquat (environ 20 %) étant détenu par les chambres de commerce, les
caisses d'épargne ou les caisses régionales de crédit agricole.

Précisant que les participations du groupe CDC étaient détenues par
la section générale, M. Dominique Figeat a indiqué que cette situation permettrait
aux SEM de ne pas élre liées par les analyses de la SCET.

De facon générale, M. Dominique Figeat a émis le souhait que le
capital des SEM soit renforcé, soitl par le réinvestlissement des résultats, soil par un
apport de fonds propres; ceux-ci sont aujourd’hui trop faibles car la nécessité d'une
meilleure structure du bilan ne s'est pas faite encore sentir du fait de la garantie
accordée par les collectivités locales aux emprunts émis par les SEM.

Puis, M. Dominique IMigeat a résumé les différents secteurs d'activités
du groupe SCET : en tant qu'offreur de services aux collectivités locales effectués
auprés des SEM (techniques : montage ou réalisations d'opérations d'urbanisme ;
administratifs et financiers : service de gestion, informatique, comptabilité).

"Il a indiqué que la SCET ne se limitait toutefois pas & la formule de
I'économie mixte puisqu'elle proposaitl une offre plus directe sous la forme
d'investissement dans des ouvrages concédés el leur exploitation (SCETAUPARC
et SCET-Environnement). '

S'agissant du développement de la SCET dans le domaine de
'environnement, M. Dominique Figeat a souligné I'impact croissant de cette
préoccupation dans les opérations d'aménagement et la nécessité pour son groupe
de s'adjeindre cette compétence.

\ , .
L'intervention de la SCET, face au duopole Lyonnaise-Générale des
Eaux, est pergue comme une ouverture de la concurrence. Elle se¢ limite toutefois a

A3
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quelques secteurs-clefs ayant une «utilité collective» : assainissement, traitement
des déchets urbains nolamment.

-Une des conditions de cette intervention a été la présence d'un
partenaire externe au groupe CDC : le groupe Tracbhel détient ainsi 34 % de SCET-
Environnement.

Abordant les relations du groupe SCET avec le groupe CDC,
M. Dominique Figeat a indiqué qu'elles étaient désormais d'une «simplicité
biblique~». Elles passent désormais par C3D, sous réserve de quelques exceptions
sous la forme de participations directes de 1a CDC dans certaines filiales (25 % de
G3A, 10 % de SCETAUPARC) ; il n'existe plus de préts ou d'avances de la Section
générale. La trésorerie de la SCET est placée dans le «pool» de C3D et la SCET a
réciproquement la possibilité de faire appel a cette trésorerie de sa maison mére.

A ce propos, M. Dominique Figeal a (ait part de sa volonté de voir la
SCET verser un dividende, ce qui représentera, pour son groupe, une véritable
«révolution».

Abordant le mouvement d'ouverture du capital des différentes entilés
du groupe, M. Dominique Figeat a observé que le groupe CDC, en matiére de
développement local, avait souffert d'étre trop fermé, trop ~endogame-.

L'ouverture du capital lui a semblé répondre a plusieurs nécessités :

- soumettre & des parlenaires externes les principales décisions
notamment d'investissement permet parfois d'éviter de «faire des bétises» ;

- les ressources financiéres sont toujours rares, méme a la CDC: ces
partenaires extlérieurs contribuent au financement des investissements importants
que le groupe doit réaliser ;

- acceptant de partager avec la CDC une part de risque, ses
partienaires renforcent en quelque sorte la légitimité de 'Etablissement.

Mais M. Dominique Figeat n'a pas caché toutefois que ce mouvement
d'ouverture du capital avait fait 'objet d'un «débat culturel au sein de la SCET».

La présence de partenaires extérieurs ne reste pas en effet formelle :
ces actionnaires attendent notamment le versement d'un dividende. JMais
'appartenance au groupe CDC des sociétés ouvertes reste forte et explique le choix
attentif des partenaires.
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Audition de M. Francois JOUVEN,
Président-Directeur-Général de Communication-Développement

Y

Mercredi 12 février 1992

M. Francois Jouven a débuté son exposé en dressant un historique de
la présence du groupé Caisse des dépéts dans le secteur du cible. La participation
active de la Caisse dans ce domaine a tout d'abord été souhaitée par les pouvoirs
publics, a compler' du lancement du plan-cable en 1982. Ce souhait a notamment
éLé évoqué réguliérement par M. Louis Mexandeau, ministre des PTT a I'époque.

Mais, la Caisse des dépdts a vu dans le cable l'occasion de faire
travailler ensemble toutes les filiales de C3D sur "un secteur que l'on croyail trés
prometteur”. Elle rencontrait, ce faisant, une demande des collectivités locales.

La Ca{(sse manifestait aussi par la sa volonté de¢ ne pas laisser le
monopole de cette activité a la Générale des eaux et a la Lyonnaise des eaux. De
fait, "il y a eu une lutte aux couteaux” entre les différents opérateurs, d'une part,
pour l'exploitation des sites réalisés par France Télécom, puis, & partir de 1986,
pour la création et l'exploitation de sites en direct, les collectivilés locales étant
autorisées, au terme de la loi Léolard, a confier a des sociétés privées la construction
el 'exploitation des réseaux cablés.

Un grand nombre de villes, en particulier en province, ont demandé a
la Caisse des dépits de leur faire des offres afin de faire jouer la concurrence.

Aujourd'hui, le groupe Caisse des dépéts est le premier opératesr sur
les sites privés avec 850.000 prises prévues a terme (750.000 prises en sites
réalisées par France Télécom). 1l a su, en effet, profiter de "l'occasion” que
représentait la loi de 1986 puisqu'il était derridre ses deux concurrents pour le
nombre des prises sur les sites France T'élécom,

Toutefois, M. Frangois Jouven reconnail que "l'on a surestimé a
l'époque la rentabilité de ces opérations".

Le cable a sans doute un avenir en France, mais sa survie suppose que
deux préalables aient été admis par les pouvoirs publics.

En premier lieu, c'est aujourd'hui en France une question de
gouvernement que de savoir si I'on veut que la France bascule ou non dans le monde
. . . 4 . 2
audiovisuel développé.
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Cable el satellite sont en effet essentiels pour les nouvelles normes de
télévision. Quel que soit le sort du D2 Mac paquel ce n'est, pour des raisons
d’encombrement des fréquences hertziennes (il faudrait réaménager tout l'espace
hertzien) que par le cible et par le satellite que I'on pourra faire passer la haute
définition, qu'elle soit analogique (HD Mac) ou numérique (progrés américains a
prévoir dans les années & venir). L'enjen industriel pour l'industrie des produits
bruns est capital.

L'enjeu culturel est également fort. Cable et satellite vont servir de
second marché a la création télévisuelle francaise, de débouché au cinéma et, &
terme, financeront comme aux USA la création. Le seul élément positif dans le
paysage du céble est d'ailleurs la qualité et le nombre des chaines thématiques,
dont le lancement a grands frais a été rendu nécessaire pour contrebattre la (trop
grande) richesse du hertzien. L'ensemble des chaines thématiques du cable devrait
rapidement représenter pour la création frangaise 'équivalent d'une petite chaine
de télévision frangaise. ’

En second lieu, il est clair que I'investissement ne peut pas étre
rémunéré normalement. Il ne faut espérer, en effet, le rémunérer que 'de facon
différée, voire trés différée”. M. I'rancois Jouven a fait alors référence aux exemples
américain et allemand, deux pays ou, pourtant, le contexte était nettement plus
favorable au cible qu'en France puisque le développement des chaines hertziennes
y avait éLé volontairement gelé. Aux Etats-Unis, c'est souvent la deuxiéme ou
troisiéme génération de cablo-opérateurs qui exerce une activité rentable, grice au
rachat a bon compte des pionniers défricheurs de ce secteur.

En Allemagne, la Bundespost a acceplé de dépenser 50 milliards de
francs -contre 16 milliards sculement déboursés a ce jour par France Télécom sur un
total de 25- sans se soucier de la faiblesse du retour sur investissement qu'elle
pergoit chaque année. Ainsi, la politique de la Bundespost a-t-elle été un succés
commercial et politique mais pas un succés financier.

La Caisse, a précisé M. Frangois Jouven, a aujourd’hui admis que la
rentabilité des opérations menées en site privé soit repoussée a long terme. Le but
qu'clle poursuit dans ses négociations avec France Télécom est que l'exploitant
public reconnaisse la nécessité de cette démarche pour ses propres sites et qu'il
renonce 4 sa rémunération pendantl plusieurs années pour préserver
I'investissement.

Ce moratoire parait d'autant plus légitime que les recettes qu'il
réalise annuellement sont de 200 millions de francs environ, somme dérisoire a
comparer avec le montant -16 milliards de francs- de l'investissement initial.

~ Or, la balle est, selon M. Frangois Jouven, dans le camp du
gouvernement qui doit faire preuve de cohérence dans ses choix s'il ne veut pas voir
disparaitre les cablo-opérateurs. Ceux-ci attendent des signes clairs pour
pérenniser leur action dans ce secteur : il faut bloquer la prolifération hertzienne et
empécher 'apparition de chaines thématiques sur le réseau hertzien.
N

~
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Il faut, ensuite, que France Télécom accepte de baisser le prix de das™
prestations afin de permettre au céble d'entrer dans "un cercle vertueux” de
croissance. Il est, enfin, nécessaire que les pouvoirs publics résistent aux pressions
de certaines professions, notamment celles du cinéma, qui réclament des
contraintes réglementaires excessives pour les chaines du céable, en particulier pour

les chaines consacrées au cinéma.

Si le gouvernement n'émettait pas les messages clairs qu'elle attend,
il n'est pas exclu que la Caisse des dépdts se pose la question de sa présence dans le
secteur.

En ce qui concerne les programmes, M. Francois Jouven a précisé
qu'a l‘origine la Caisse des dépils s'étail engagée dans ce secteur du fait de la
défaillance des éditeurs. Elle n'a pas eu, sur ce point, une politique différente de
celle des autres cablo-opérateurs qui sont historiquement intervenus dans ce
secteur "par défaut” 1l était en effet important de développer une offre thématique
faite pour étre attractive face &4 un paysage hertzien riche. Il apparait en fait a
posteriori qu'il y a la un enjeu stratégique, ct qu'il est essentiel pour un cablo-
opérateur de maitriser le produit, son prix, ses conditions de distribution.

Abardant les activités de la filiale consacrées aux programmes de
Communication-Développement, Com-Dév Images, M. Frangois Jouven a indiqué
que les participations qu'elle délenait dans plusieurs chaines thématiques dont
Canal J, Planéte, s'étaient révélées performantes. Le capital de Com-Dév Images, a-
t-il ajoulé, est aujourd'hui en cours d'ouverture.

S'agissant de la composition du capital de Communication-
Développement, M. Frangois Jouven a donné des informations sur la participation
de 31,5% détenue par diverses sociélés extérieures au groupe Caisse des dépots.
BellSouth s'est révélé un partenaire solide et utile. Philips posséde une expérience
audiovisuelle certaine. Enfin, Canal Plus a décidé d'étre présente auprés des trois
ciblo-opérateurs : elle posséde également 5% des parts de Lyonnaise
Communication (Lyonnaise des Eaux) et 5§ % de la Compagnie générale de
Vidéocommunication (Générale des Eaux).

Trois éléments expliquent le rapprochement de Com-Dév avec Canal
Plus : le prix préférentiel pour les abonnés au cable de I'abonnement Canal Plus en
D2 Mac, l'utilisation sur les réseaux "nouvellecdonne™ des décodeurs "discret” de
Canal Plus pour les chaines a.option et enfin la coopération qui s'est instaurée avec
Canal Plus sur 'ensemble des programmes thématiques.

I1 a en outre précisé que la participation directe de la Caisse (45,6 %
contre 19,9 % détenus par C3D) s'expliquait par I'impossibilité dans laquelle était le
bilan de C3D de supporter les comptes de Communication-Développement.

Enfin, M. Frangois Jouven a précisé que France Télécom détenait
13% d'une filiale de Communication-Développement, la SIRCA : Société
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d'exploitation des sites‘p'lan cable. "Notre désir est de la faire rentrer plus en
contrepartie d‘une baisse de la redevance™.

~
<

M. Frangois Jouven a, ensuite, fait ge point sur la situation {inanciére
de la société qu'il dirige. Le plan d'affaires actuel prévoit 2,6 milliards de francs en
fonds propres et quasi fonds piopres, dont 300 millions de francs de prét
participatif ; il comporte également 2 milliards de francs d’emprunts bancaires. La
part de la Caisse des dépéts dans cet ensemble représente 1,8 milliard de francs, soit
1,5 milliard de francs correspondant & sa participation dans le capital de
Communication Développement (68 % des 2,3 milliards constituant 1'apport en
fonds propres, hors prét participatif), et 300 millions de francs de prét participatif.
Si la situation ne s'améliorait pas, a-t-il ajouté, les concours temporaires (avances,
prét participatif) devraient étre pérennisés. ’

Le prét participatif de 300 millions de francs, a rappelé M. Frangois
Jouven, est remboursable en quinze ans avec un différé sur les cinq premiéres
années. La rémunération comprend un taux fixe de 4 %,majoré en fonction du
résultal, cette part variable oscillant entre un plancher et un plal’ond définis par
référence au résultat.

1.100 millions de francs ont déja é)té tirés (fin 1991) : 450 millions de
francs sur le capital, 440 millions de francs proviennent d'avances non rémunérées
de la Caisse des dépoéts, 120 millions de francs ont parallélement é1é avancés par les
filiales et 100 millions de francs ont éLé Lirés sur le prét-participatif de 300 millions
de francs.

Les ressources provenant de l'endettement bancaire ne s'élévent, a'p
I'heure actuelle, qu'a 1,5 milliard de francs sur les 2 milliards prévus par le plan de
financement. M. Francgois Jouven a exprimé son espoir de pouvoir prélever 200
millions de francs auprés des banques locales dans les mois a venir. L'attentisme
des grands établissements de crédit, a la suite des difficultés du secteur audiovisuel
et notamment le risque de disparition de La 5, ne permet pas pour l'instant
d'en;risager de boucler le montage de ce crédit. —~

M. Frangois Jouven devait enfin préciser, plus loin au cours du débat,
que le Crédit Local de Frgnce n'élait pas au nombre des établissements créanciers
de Communication-Développement. Le souci d'étanchéité entre les différents
métiersde la Caisse des dépdls a ainsi été rigoureusementi. respecté.

Puis M. Frangois Jouven a évoqué la création par le groupe Caisse
des dépats, parallélement a celle de Communication-Développement, de la holding <
Part'Com détenue par CDC-Participations. Il a précisé qu'il s"agissait d'une société
anonyme au capital de 900 millions de {rancs et dotée d'un conseil de surveillance et
d'un directoire, M. Frangois Jouven étant prcsndcnt du conseil de surveillance. Il a
confirmé que Part'Com détenait 3% du capital de Canal Plus soit un peu plus de
500.000titres.

\;\\

L'ebjectif du groupe, a-t-il djoute est d'ouvrir le capital de Part’Com a
des parlicipunts extérieurs. A ce jour, unc réponse positive a été donnée par un
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organisme financier. M. Frangois Jouven essaie par ailleurs d'amener BellSouth
dans le tour de table.

Abordant enfin la question des motifs qui ont conduit & ne pas loger
dans le bilan de Part'Com la participation de la Cajsse dans Havas, M. Frangois
Jouven a rappelé que la Caisse des dépéts faisail partie d'un noyau dur, et qu'il
était dans ces conditions délicat de leger cette participation dans une société dont la
vocation était d'ouvrir son capital. Des raisons techniques s'opposaient également a
une telle démarche : compte tenu des parts defé acquises dans Canal Plus, 80 % des
actifs de Part'Com auraient été, en effet, cotés, ce qui aurait conduit a une décote de
holding absurde.

. Plus généralement, M. Frangois Jouven a estimé qu'il n'était pas
possible, en I'état actuel des choses, d'envisager la création d’'un grand groupe
audiovisuel réunissant Part'Com et Communication- Développement il ne serait en
effet pas logique, ni attractif pour des partenaires extérieurs de méler des activités
industrielles qui perdent durablement de l'argent a des activités financiéres
profitables A court terme.

H

Avant de conflure, M. Frangois Jouven est revenu sur les conditions
de la réussite du cable et de 1'élargisscment de son public : il a estimé que les prix
devaie’l}b»'sser Le elient ne devrail pas, en effet, payer plus de 120 franes par mois '
pour uii choix oscillant entre 20 et 25 programmes. Communication-Développement
pratique déja ces tarifs sur ses réscaux privés. L'enjeu des négociations actuelles
avec France T'élécom, a-t-il rappelé, est de I'amener au méme constal et a renoncer
a tempérament & la rémunération de son investissement. Une telle décision est le
premier des signes clairs que le gouvernement devrait donner aux cablo-opérateurs.

Sans doute, I'une des erreurs au moment du lancement du cable a-t-
elle été, selon le président de Communication-Développement, de ne pas impliquer
davantage les collectivités locales dans son linancement.

Pour autant entrait-il dans les missions d'intérét général de la Caisse
des dépéls et consi.gnations de créer une filiére cable ? M. Frangois Jouven a
reconnu que le cable n'était pas une mission de service pubfic de la Caisse des (lépots
mais clairement une opération que I'on espérait rentable. En conclusion, il a estimé
que 1'intérét général commandait aujourd’hui que l'on trouve des solutions pour
"faire vivre le cdble"en France.

o



/ |

-212-

Audition de M. Alain CHAZEL,
Directeur chargé de la gestion,
des fonds d'épargne & la Caisse des dépdts et consignations

N ane

Mercredi 12 février 1992

Au titre de ses précédentes fonctions a la téte de la branche caisses
de retraites de la Caisse des dépéts, M. Alain Chazel a présenté les caractéristiques
de l'activité de I'Etablissement dans ce domaine.

I1 a souhaité distinguer les caisses de retraites strico sensu au nombre
de trois, dont deux (la CNRACL et I'IlRCANTEC) sont des "constructions juridiques
complétes” dotées de la personnalité morale et de conseil d’administration, et un
certain nombre d'organismes (fonds national de solidarité, fonds spécial d'allocation
vieillesse, etc...) qui relévent & la fois d'une politique traditionnelle des pouvoirs
publics -celle de créer des organismes nouveaux mais d'écaic? la création d’emplois
budgétaires et done de confier leur gestion a la caisse des dépbts- et d'une tradition
de I'Etablissement : celle d'avoir préexisté a la création de la sécurité sociale et de
continuer de s'y substituer dans des cas limites.

Analysant plus particuliérement les cas de la CNRACL et de
I'IRCANTEC dont le poids est prédominant dans la branche retraite, M. Alain
Chazel a indiqué que leur gestion avail été confiée a la caisse par une ordonnance
dans le premier cas et par un décret dans le second. 1] a souligné qu'au cours des
derniéres années, le pouvoir budgétaire des conseils d'administration avait été
renforcé et les conditions de gestion précisées. 1l a cité a cet égard la convention en
date du 10 mai 1989 conclue avec le président du conseil d'administration de
I'IRCANTEC.

Il a indiqué que les opérations de gestion administrative devaient étre
budgétairement neutres pour la Caisse qui ne prélevait pas de marge, a l'exception
des services de nature financiére sur lesquels elle percevait une commission fixée
selon un "tarif extérieur”, "sanetifié"” en quelque sorte par le marché et non lié a la
position administrative de I'Etablissement.

1l a souligné que la Caisse avait une “responsabilité budgétaire ex ante
et ex post”, c'esi-a-dire qu'eile était liée par les budgels prévisionnels, présentés aux
Conseils d'administration et votés par eux, et pouvait enregistrer un malus dans ses
comples si les prévisions se révélaient erronées de son fait.

Ila souligné également que la transparence de la gestion des Caisses
de retraite avait é1é facilitée par la délocalisation des services gestionnaires
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(Angers et Bordeaux) et la "désimbrication” qui en était résultée d'avec les services .
centraux de I'Etablissement. '

S'agissant de l'importance du compte courant a la CDC des fonds de
pensions (5,7 milliards de francs pour la CNRACL au 31.12,1990) il a indiqué qu'il
était rémunéré au taux du marché monétaire diminué d'un quart de point, une telle
rémunération correspondant aux conditions de marché et ne constituant ni un
privilége ni une pénalisation.

M. Alain Chazel a observé que la qualité de la gestion administrative
de la Caisse pouvait étre mesurée par référence a d'autres organismes: les ratios,
tels que le rapport entre le budget de fonctionnement et les cotisations pergues ou
les prestations versées, sont bons alors méme que les organismes gérés par la Caisse
présentent des caractéristiques particulieérement difficiles: grand nombre
d'employeurs, souvent peu préparés a leur tache spécifique, conséquences de tout
avantage catégoriel nouveau sur les droits déja liquidés pour les personnels sous
statut, ete...

Puis, M. Alain Chazel a abordé les problémes de la gestion des fonds
d'épargne.

Examinant les raisons qui ont conduit ces derniéres années, avant
méme la création d'une direction des fonds d'épargne, a un traitement spécifique de
cette responsabilité au sein de la CDC, il a indiqué qu'elles étaient au nombre de
quatre :

- le souci d'améliorer la présentation des comptes en séparant
clairement les documents de reporting pour la seclion générale et pour les sections
d'épargne ; . ’

172 .
- I'évolution de la collecte qui conduit & poser une problématique
propre en termes de liquidités poixr les fonds d'épaigne alors qu'auparavant la
caisse gérait des flux constamment croissants ;

-la nécessité d'une désimbrication déontologique, au niveau des
donneurs d'ordre, que M. Alain Chazel a souhaité distinguer des “services
anonymes"” que sont les "tables”. En 1987, les donneurs d'ordre ont été
personnellement identifiés et spécialisés en ce qui concerne les sections d'épargne,
mais tout en restant dans le méme service, de sorte que la séparation, existante a la
base, cessait 4 un niveau relativel\nent bas de la hiérarchie

- le principe posé en 1988 par la commission de surveillance du non
adossement aux fonds d'épargne des participations.

Ainsi, selon M. Alain Chazel, la création d'une direction des fonds
d'épargne a constitué l'aboutissement de ces démarches eﬂ\\,}l'uchévement d'une
réforme : amélioration du "reporting" grace a la création d'un comité des fonds
d'épargne au sein de la commission de surveillance, compléte autonomie des
donneurs d'ordre au sein de cette direction. Ceux-ci ne gérent rien pour la Section
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générale, respectent les “guide lines " définies ex ante pour les sections d'épargne et
agissent en fonction exclusive de I'intérét du client.

M. Alain Chazel a néanmoins observé qu'en dépit de cette absolue
séparation, des économies d'échelle demeuraient au sein de 1I'Etablissement:
gestion des moyens humains, dispositifs de sécurité-et de contréle, outils communs
d'études économiques et financiéres, d'exécution (les tables), de conservation et de
"back office". ¢

Répondant & une question portant sur la "gratuité” de la gestion des
fonds d'épargne par la Caisse des dépédts, M. Alain Chazel a précisé que le terme
employé dans le rapport au Parlement lui semblait partiellement impropre. La
réalité est que I'Etablissement ne pergoit pas de marge sur les préts au logement
social dont le taux n'est que 'addition de la rémunération servie aux épargnants et
de celle versée aux réseaux de collecte. En revanche, au-dela de I'économie des
préts, il convient d'envisager la relation financiére globale d'un client relié a la
CDC par les imouvements créditeurs et débiteurs de sa trésorerie ; la rémunération
de la caisse (réalisée au niveau d'une partie des opératlons créditrices) a été
plafonnée au niveau de ses coiits de gestion réels.

M. Alain Chazel ajoute qu'une convention avec I'Etat va-rdonner de
nouvelles modalités aux rémunérations de gestion qui seront attribuées a ta CDC.

S'agissant des services de nature financiére, la convention devrait se
référer & un systéme de tarifs ratlachés a des usages externes, tels les tarifs en
vigueur pour la gestion d'OPCVM. Selon M. Alain Chazel, I'Etablissement se
trouve placé de ce point de vue dans une économie de marché et fera des profits si il
le peut.

M. Alain Chazel a souligné que l'isolen[}ent strict de la gestion des
fonds d'épargne répond & une exigence déontologique dépassant 'organisation
interne du dépositaire : les fonds d'épargne n'appartiennent pas & la Caisse des
dépbis, mais le législateur a voulu qu'ils ne soient pas davantage confondus avec la
trésorerie de I'Etat. \

La commission de surveillance est "erga omnes"” le gardien
déontologique des fonds d'épargne qui bénéficient ainsi de la sécurité voulue par la
loi. ‘

M. Alain Chazel a indiqué sur ce point que la convention Etat-CDC
sur la gestion des fonds d'épargne serait soumige & 'ussentiment de la commission
de surveillance.

) M. Alain Chaze! a souhaité, par ailleurs, distinguer des fonds
centralisés "par la volonté de ['Etat" les capitaux-Jibrement apportés a la Caisse sur
1a base de ses initiatives commerciales ou de celles de ses partenaires.

)
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Abordant I'évolution du fonds de réserves et de garantie des
caisses d'épargne (FRGCE) et du prélévement opéré par I'Etat, M. Alain Chazel a
apporté les précisions suivantes :

L'Etat a prélevé 78,56 milliards de francs sur le FRGCE entre 1984 et
1991. Il effectuera en 1992 un prélévement de 12,7 milliards de francs,
portant 4 91,2 milliards de francs le montant total transféré au budget
de 1984 & 1992. En francs 1991, le volume total prélevé correspond a
environ 100 milliards de francs.

Le prélévement a représenté 74 % du montant du résultat des sections
livret A CEP en 1988, 91 % en 1989, 94 % en 1990 et 95,9 % en 1991.

- En pourcentage du total bilan du fonds de réserve, il correspondait a
77,7 % en 1988, 65,5 % en 1989, 52,6 % e¢n 1990 et 44,5 % en 1991.

Le prélévement sur le FRGCE est essenticllement financé par le
résultat de la gestion des fonds du livret A des caisses d'épargne,
transféré chaque année au fonds de réserve. Cette pratique impose de
prévoir a l'actif du livret A les disponibilités nécessaires au
financement du transfert, effectué en date de valeur du ler janvier de
chaque exercice.

S'agissant du fondement méme du prélévement de I'Etat sur les fonds
du livret A, c'est-a-dire la garaatie qu'il accorde, M. Alain Chazel a
indiqué que la Caisse des dépdts développe actuellement une réflexion
sur le coit de la garantie de I'Etat et sur son étendue exacte. Les
résultats de cette étude seront prochainement soumis a lI'examen du
Comité des fonds d'épargne.

oy

Répondant & une question sur l'influence, sur les orientations de
gestion, de la "confiscation” par I'Etat du résultat du livret A , M. Alain Chazel a
indiqué qu'effectivement les gestionnaires pouvaient hésiter 2 matérialiser des
plus-values pour ne pas faire “trop de résulat”. C'est ce qui explique notamment
que les sections d'épargne, comme ['a observé la Cour des comptes, ont cessé de
vendre des titres Eurotunnel alors méme que la Section générale continuait
d’alléger sa position.

La possibililé de provisionner au sein des comptes des fonds d'épargne
devrait permettre aux gestionnaires de ne plus hésiter & vendre quand il faut
vendre.

Plus généralement, M. Alain Chazel a observé que le financement du
logement social était un probléme d*épargne.

i

L'époque d'un marché clos de 1'épargne nationale est passée : la
concurrence s'exerce désormais au profit de l'épargnant. L'époque est donc
également révolue d'une épargne sous rémunérée.

-
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Le financement & l'avenir du logement social conduit & envisager
plusieurs hypothéses. M. Alain Chazel a évoqué le relévement du taux d'intérét du
livret A (qui impliquerait un relévement difficilement supportable du taux des
préts aux HLM nouveaux et anciens), la titrisation ou le remboursement anticipé de
préts consentis par le passé aux entreprises, et & terme assez proche la réduction du
financement P.L.A. dans sa forme actuelle.

Il lui a semblé dans la nature des choses que la priorité du logement
social soit prise en compte dans les finances publiques.

Cet intérét public ne reléve probablement pas exclusivement de
I'Etat. De méme qu'est envisageable une forme de modulation qui consisterait a
diversifier et assouplir les modalités de financement en PLA, de méme
l'intervention plus active des collectivités locales permettrait & la Caisse de
proposer des "mixages” comportant une part d'emprunt & taux de marché et une
part de subvention apportée par ces collectivités.

S'agissant des préts aux HLM, M. Alain Chazel a indiqué que la caisse
avait longtemps joué un réle d' "enregistrement” pour des préts 4 des taux
administrés et dont I'obtention était déclenchée par octroi de la subvention d'Etat.

Depuis deux ans, I'Etablissement a mis en place des outils qui lui
permettent d'apprécier l'équilibre de 'opération financée par le prét et la situation
bilantielle de I'emprunteur. '

)

WL,
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P Audition de M. Patrice GARNIER,
Président du groupe C3D

Mercredi 19 février 1992

M. Patrice Garnier a tout d'abord exposé quelle avait été la genése du
groupe C3D. Les sociétés qu'il rassemble aujourd*hui formaient a l'origine un
ensemble de structures trés peu autonomes au sein de la Caisse des dépéts, ne
fonctionnant pas comme des entreprises mais plutét comme des démembrements et
bénéficiant de priviléges liés & un financement trés particulier, celui accordé par la
Caisse sous la forme notamment de relations "a posteriori”par abandon de créances
au fur et A mesure des besoins.

Citant l'exemple de la SCIC (Société centrale immobiliére de la Caisse
des dépéts), il a ainsi indiqué que celle- ci n'avait initialement pour mission que de
mettre en oeuvre des programmes de construction, sans toutefois en assurer le
financement dont la charge et le risque revenaient & la Caisse des dépéts. Cette
dissociation avait déresponsabilisé la SCIC au point qu'en 1982 celle-ci disposait
d'un stock de prés de 12.000 logements invendus en accession & la propriété et, que
les pertes annuelles constatées sur le parc des 170.000 logements locatifs qu'elle
détenait se montaient a environ 300 millions de francs. M. Patrice Garnier cite a ce
sujet un extrait du rapport de la Cour des comptes sur C3D qui confirme la situation
des sociétés a la création du groupe.

M. Patrice Garnier a, ensuite, distingué quatre phases successives
dans l'histoire du groupe C3D. Les deux premiéres années, 1982 et 1983, ont été
consacrées & dresser l'inventaire de la situation. La période de 1983 & 1985 a vu la
réalisation de deux opérations : le stoc;k de 12.000 logements invendus a été liquidé
au prix d'une perte bilantielle évaluée a 1 milliard de francs. A la méme époque, un
vaste programme de réhabilitation du parc locatif a été lancé, autorisant une
hausse progressive des loyers et I'entrée de sa gestion dans un cercle vertueux.

Une troisiéme phase (1985 - 1988) a été occupée & la mise en oeuvre
d'un plan de restructuration comprenant des suppressions de filiales, le
licenciement de 10 % de 'effectif global, soit un solde net négatif de 1.200 emplois
en moins, et un retour a 1'équilibre des comptes. ‘Les plans sociaux
d'accompagnement ont ainsi représenté une charge de 300 millions de francs pour
la Caisse des dépéits.

A partir de 1989, enfin, le groupe C3D a pu s'installer dans les métiers
que son président estime étre les siens : ceux du développement local. Ce recentrage
ne l'a toutefois pas empéché d'opérer quelques tentatives de diversification plus ou

—~



-218 -

moins réussies. Cependant, les pertes constatées pour l'exercice 1990 dans les
résultats du groupe contraignent aujourd‘hui a de nouvelles restructurations.

M. Patrice Garnier a regretté en conclusion de cet historique, que,
malgré l'important effort mené ces derniéres années, le groupe C3D continue d'étre
pergu par le public comme un "fouche-a-tout” alors que son objectif constant a été de
faire en sorte que chaque société filiale exerce un métier bien défini dans le cadre de
I'activité générale de prestation de service aux collectivités locales.

M. Patrice Garnier a ensuite estimé que, parallélement a l'oeuvre de
redressement menée, d'importantes mutations psychologiques s'étaient produites
depuis dix ans. Il régne, en effet, au sein des filiales de C3D -selon ses termes- “une
véritable culture d'entreprise”. Celles-ci sont dorénavant dirigées par "des chefs
" d'entreprise qui se sentent pleinement responsables de leur compte d'exploitation" et
ce, d'autant plus, que le capital des filiales qu'ils gérent est en voie d'ouverture.

"Nous sommes pleinement dans le marché” a ajouté le président de
C3D. D'une part, le groupe n'exerce, en effet, aucune activilé relevant d'une mission
de service public. D'autre part, la Caisse des dépits se comporte vis-a-vis de Iui
comme un actionnaire qui exige des résultats. C3D ne bénéficie, en particulier,
d'aucun financement & taux privilégié de la part de la maison-mére. En outre, le
lien trés fort qui unissait les dilférentes branches du groupe Caisse des dépdts au
travers de l'obligation faite aux collectivités locales de recourir pour la méme
opération & un prestataire de service el & un financeur -a 1'époque la Caisse d'Aide a
I'Equipement des Collectivités Locales, devenue depuis le Crédit Local de France-
issus du méme ensemble, a aujourd’hui disparu. Ainsi en est-il dans le secteur
immobilier oa 1a SCIC n'est plus spécialement privilégiée en tant que prestataire de
§ervice par la Caisse des dépdts dans le cadre de son activilé d'investisseur ou de
préteur,

M. Patrice Garnier signalait par la suite que I'appartenance de C3D
au groupe de la Caisse des dépdts et consignations compliquait 1'image du groupe.
En effet, au-deld des aspects positifs -confiance, sérieux, qualité- la rémanence
d'images anciennes reste encore forte. Pour beaucoup de ses clients, en effet, "la
Caisse des dépots est une grande maison indifférenciée”, cette vision ayant une
portée double : l'obligation de résultat a laquelle sont maintenant soumises les
filiales de C3D ne semble pas encore bien comprise de la part de clients qui les
congoivent comme des auxiliaires du service public; ensuile, la séparation.étanche
entre C3D et les autres composants du groupe, notamment le Crédit Local de
France, est parfois difficilement acceptée.

M. Patrice Garnier a, par ailleurs, illustré une autre caractéristique
du groupe C3D : sa petite taille, Il a ainsi rappelé que d'autres ensembles financiers
spécialisés dans Voffre de services aux collectivités locales bénéficiaient d'un poids
nettement plus conséquent dans ce secteur : la Générale des eaux, avec environ
120 milliards de francs de chiffre d'affaires consolidé (dont seulement le tiers pour
la branche "eau"), Lyonnaise-Dumez, avec 80 milliards de francs, surpassent
nettement le chiffre d'affaires consolidé de C3D qui ne s'est élevé, en 1991, qu‘a
environ 7 milliards de francs.



-219-

Cependant, son président a estimé que l'influence du groupe C3D
dans I'économie locale était, sans doute, plus forte que ce que son chiffre d'affaires
consolidé pourrait laisser penser. Synthétisant les traits spécifiques de C3D,
M. Patrice Garnier devait expliquer : "nous sommes sur des métiers longs en relation
de confiance avec les collectivités locales". Ce choix a des traductions concrétes: la
SCIC détient, ainsi, dans sa mouvance plusieurs sociétés HLM ainsi qu'un
organisme collecteur du 1 % patronal, toutes structures auxquelles elle apporte une
importante assistance & la décision en matiére de gestion et d'orientation des
financements. La SCET, pour sa part, offre des prestations techniques a de
nombreuses sociétés d'économie mixte qui gérent un total de 10 & 15 milliards de
francs d'investissement.

Le groupe C3D suit également le fonctionnement des VVF, leur
apportant, en particulier une assistance au management. Enfin, la SCIC, a
nouveau, a progressivement complété son oeuvre de gestion des 170.000 logements
locatifs qu'elle détient par une politique sociale visant & éviter certaines causes
humaines de la dégradation de son patrimoine social. Or, I'ensemble de ces
réalisations n'apparait pas dans les résultats de C3D.

M. Patrice Garnier a conclu son exposé liminaire en insistant sur 'la
vertu pédagogique immense " qu'il reconnait au processus d'ouverture du capital des
sociétés filiales de C3D. La relation du chef d'entreprise & l'actionnaire, en
particulier, change du tout au tout ; l'actionnaire n'est plus celui a qui il peut tout
demander ; il est, au contraire, celui qui fixe ses exigences et dit ce qui est possible.
L'ouverture du capital est vécue comme le “couronnement” d'une gestion efficace,
reconnte par les autres acteurs de la vie économique.

Sur ce point, il n'a pas exclu & I'avenir que C3D passe sous la majorité
de blocage, voire, devienne minoritaire dans le capital de ses actuelles filiales.

En réponse & une question sur les éléments concrets sur lesquels
reposait I'influence de C3D dans le secteur HLM, M. Patrice Garnier a présenté la
double spécificité de 1'action de la SCIC dans cetle mouvance. D'une part, celle-ci a
su se spécialiser dans le métier de la rénovation, activité & part enti¢re pour
laquelle elle bénéficie d'un effet d'échelle puisqu'elle I'exerce aussi bien sur son
propre patrimoine que sur celui-des organismes de HLM dans le capital desquelles
elle est présente.

D'autre part, la structure méme du capital de la SCIC lui permet de
proposer aux collectivités locales désireuses de restructurer leurs quartiers une
large palette de constructions et de leur offrir ainsi plus facilement un équilibrage
de l'opération qu'elles souhaitent mener. Peu de structures offrent, en effet, une
surface financiére aussi large et aussi variée que la SCIC, a la fois prometeur,
constructeur et actionnaire d'organismes de HLM, de collecteurs du "1 % logement"
ou de sociétés civiles immobiliéres. Cette pluralité permet, en outre, d'aider les
collectivitds locales a mettre en oeuvre une vision plus globale de la ville grace &
l'intervention d'un partenaire unique.
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iiterrogé sur la présence d'actionnaires extérieurs au groupe de la
Caisse des déndts dans le capital des seules filiales de C3D et non dans celui du
holding, M. Patrice Garnier a présenté les deux avantages qu'il voyait a cette
solution. I1 lui a, en effet, paru souhaitable, dans un premier temps, de promouvoir
un systéme " la carte” oil chaque partenaire intéressé peut choisir de prendre une
participation dans la société la mieux adaptée A sa stratégie industrielle propre ; de
" ce point de vue, on peut imaginer que cette solution avait plus de chance de succés
que celle qui aurait permis aux actionnaires extérieurs de participer au capital du
holding sans qu'ils aient eu prise directement sur les métiers exercés par les filiales.

Le second argument avancé par M. Patrice Garnier tient & I'existence !
d'une décole des titres d'un holding: une société est, en effet, souvent préte a
financer pour un prix plus élevé sa participation au'capital d'une structure exercant
un métier spécifique. Le président de C3D n'a cependant pas exclu l'ouverture du
capital du holding qu'il dirige au Lerme des restructurations qu'il compte lui
imposéz&

ﬁn réponse & une questien du méme intervenant sur l'évolution du
capital de C3D, M. Patrice Garnier a précisé que son montant s'élevait, au 31
décembre 1991, & 4 milliards de francs : I'apport inital d'actif effectué par la Caisse
des dépéts, lors de la création du groupe, en 1983, atteignait, en effet, 2,8 milliards
de francs. L'augmentation de capital réalisée en 1989 a, ensuite, porté sur une
incorporation de créances d'une valeur totale de 2,3 milliards de francs, ce nouveau
total (5,1 milliards de francs) étant Loutefois réduit d'un report & nouveau négatif de
1,1 milliard de francs.

Compte tenu des résultats du groupe C3D, l'actionnaire Caisse des
dépéts n'a per¢u une rémunération pour le capital gu'elle détient qu'une scule
année, en 1989,

Par ailleurs, les avances d'associés faites par la Caisse des dépbts a
C3D entre 1984 et 1991 se sont élevées 4 3,4 milliards de francs, cette somme
incluant le financement des plans sociaux consécutifs aux licenciements nets
pratiqués entre 1985 et 1987, soit 300 millions de francs (comme il a été signalé plus
haut, une partie de ces avances a été consolidée en capital en 1989).

La Caisse a également concédé des abandons de créances pou?’)un
montant de 400 millions de francs. Ce chiffre devra toutefois étre minoré de certains
retours en vertu d'une “clause de meilleure fortune® par exemple, la cession & un
tiers du centre des "Flanades" a Sarcelles ayant procuré une plus-value au groupe
C3D et permis de remonter 40 millions de francs a la Caisse des dépéts. L'actif net
de C3D était donc évalué, fin 1990, entre 3,7 el 3,8 milliards de francs, soit un
montant inférieur & celui du capital social compte tenu des pertes enregistrées sur’
les résultats du groupe.

Abordant ensuite le sujet des activités de la filiale Scetauroute,
spécialisée dans l'ingénierie autoroutiére, M. Patrice Garnier a indiqué qu'a ses
yeux cette société n'avait pas vocation & participer au capital des sociétés
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d'économie mixte chargées de la construction des autoroutes. Non seulement le
profit de rentabilité trés éloigné des investissements conduits par ces structures
suffirait a éloigner toute velléité de participation & leur capital, mais encore
Scetauroute est avant tout congue plus comme un prestataire de service que comme
un simple financeur.

Alors que la prolongation du programme auteroutier offre en France
de faibles perspectives financiéres, Scetauroute devrait orienter, & l'avenir, sop
activité vers I'exploitation et la maintenance des sites déja construits. Deux défis
s'offrent toutefois a elle : prendre en partie la reléve des directions départementales
de l'équipement pour l'entreticn des routes secondaires; participer & "l‘énorme
chantier, mais tout & fait décisif” des autoroutes urbaines.

Scetauroute a déja pris un départ international dans ce dernier
domaine en soumissionnant & la construction Jd'auborout‘es urbaines en Hongrie ét
en Malaisie. Elle fait partie du consortium constitué récemment pour la mise en
place de liaisons interurbaines rapides entre plusieurs grandes villes de Californie.

En France, l'expérience tentée dans le département des Hauts-de-
Seine (projet de concession autoroutiére MUSE) suppose, selon M. Patrice Garnier,
l'introduction de capitaux publics pour équilibrer l'opération, aucune entreprise
privée n'étant, aujourd’hui, en mesure d'équilibrer ses résultats compte tenu du
cout trop élevé du foncier et de I'ampleur des risques.

Interrogé sur la gestion de son patrimoine social par la SCIC,
M. Patrice Garnier a tout d’abord indiqué que si les sociétés anonymes de HLM du
groupe présentaient au début de la précédente décennie, des résultats annuels
constamment et lourdement déficitaires, la situation avait été assainie, cette
branche présentant un résultat net positif de 100 millions de francs en 1991. Ii s'est
toutefois montré relativement inquiet sur les perspectives a long terme en matiére
d'équilibrage des compies de gestion du secteur locatif. Le programme: de
réhabilitation du patrimoine détenu en propre par la SCIC représente, en effet, une
dépense annuelle oscillant entre 300 et 400 millions de francs. Ce poste trés lourd
doit, cependant, étre maintenu & nouveau dans les années & venir afin d'éviter que
n'apparaisse un processus de dévalorisation des logements remettant en cause le
cercle vertueux auquel la SCIC est parvenue : de leur bon état général dépend, en
effet, le maintien des loyers a des niveaux compatibles avec leur entretien.

Sur ce point, M. Patrice Garnier a estimé qu'il était Lout a fail possible
d'obtenir au sein du patrimoine social, une augmentation des loyers bien corellés
avec l'amélioration des prestations de services offertes par le gestionnaire. Son
inquiétude se porte, en revanche, sur la montée incontrélée de la taxe fonciére. Le
risque est réel d'un décrochage entre I'évolution de la ressource et une progression
plus rapide des charges entrainées par la fiscalité locale.

En outre, l'action de la SCIC en faveur de son patrimoine ne se limite
pas, a-t-il ajouté, a l'ocuvre de réhabilitation. Dans les quartiers réputés difficiles,
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les logements qu'elle gére ne sont, en effet, pas les plus dégradés. Le travail effectué
se déplace ainsi au niveau du quartier et revét la forme d'une aide a l'action sociale.

M. Patrice Garnier a, enfin, indiqué que l'ouverture du capital du
groupe SCIC A des investisseurs extérieurs ne faisait pas peser de menace sur sa
présence dans le secteur du logement locatif social. La contrainte que représente
I'insertion dans le marché exerce plus ses effets sur l'activité de promoteurs de la
SCIC que sur celle de gestionnaire d'un parc social.

Au terme du débat, M. Patrice Garnier a été invilé & commenter les
résultais de C3D depuis sa création. Le groupe n'a renoué avec les excédents qu'a la
fin de la décennie écoulée, aprés la liquidation du sl.oc/;i d'immeubles invendus en
accession et la réhabilitation du locatif. Toutefois, les résultats constatés en 1988
(241 millions de francs de résultat consolidé global) avaient un caractére
exceptionnel puisqu'ils éiaient liés & des abandons de créance de la Caisse des
dépbts sur I'immobilier. De méme, en 1989, le résultat consolidé global a atteint
214 millions de francs, essentiellement du fait de la cession a la SCIC d'un
patrimoine fortement provisionné pour une valeur correcte.

L'exercice 1990 révéle une rechute en partie conjoncturelle
(123 millions de francs) et 1'équilibre devrait & nouveau pouvoir étre atteint en 1991
malgré 'apparition au bilan de la SCIC d'importantes provisions, conséquences du
marasme qui frappe aujourd’hui l'activité de promotion immobiliére. Sur les deux
derniéres annécs, les difficuliés du groupe C3D se sont en fait concentrées sur ses
bureaux d'étude, notamment dans le secteur informatique. Les pertes récurrentes
constatées sur les comptes de la société Morpho Systémes sont les plus inquiétantes.

Dressant un historique de Morpho Systémes, M. Patrice Garnier a
révélé que les succés remarquables éprouvés au cours de la seconde moitié des
années 1980 dans le domaine de la reconnaissance informatique d'empreintes
digitales et dans la commercialisation de systémes mettant en oeuvre cette
technique avaient trés vite achoppé sur deux problémes. Il est apparu, en effet’, que
le groupe ne possédait pas la compétence industrielle qui lui aurait permis de gérer
sur le long terme la vente de son produit.

) Par ailleurs, Morpho Systémes s'esl trouvée en grande difficulté pour
finaliser une politique de recherche-développement permsttant d'honorer les
engagements contractuels, en délai et en coit: la encore, a plaidé M. Patrice
Garnier, ce n'était pas’le métier de C3D. De surcroit, la société ne pouvait bénéficier
d'un effet d'échelle dans ce domaine, l¢ produit qu'elle propose éltant par trop

. spécifique.

Pour le président de C3D, il est aujourd'hui clair qu'il faut "se
désengager de ce métier que nous ne savons pus faire". Plusieurs modalités s'offrent
au groupe. Si Morpho Systémes parvient & établir, en 1992, des contrats avec le
Bundeskriminalamt (police criminelle d'Allemagne) et avec différents comtés
britanniques, ces succés, faciles & valoriser auprés d'un tiers, permettront
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d'envisager une cession. Dans le cas contraire, il faudra se résoudre 3 une
liquidation ou & un RES.

Faisant valoir, enfin, la spécificité de C3D ainsi que la nécessité pour
le groupe de réaliser un résultat, M. Pierre Garnier # conclu son propos en
indiquant qu'il ne pouvait agir en tant que "détenteur de lintérét national”, ce qu'il
n'est pas, pour prendre sa décision d'assurer la survie ou non de Morpho Systémes
tout en étant conscient de I'importance de ce produit pour la sécurité en France et en
Europe.
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En introduction, M. Pierre Richard a formulé quet: q{xe"szconsidérations
générales sur le groupe Caisse des dépéts. 11 a souligné I'évolution considérable qu'a
connue la Caisse depuis 10 ans, & 1a mesure des mutations qui ont affecté son

environnement économlque et financier.
~ A\

La Caisse des dépits et consignations est aujourd’hui un "grand
groupe financier public” dont les activités sont de trois ordres : les activités
techniques autour de. C3D, relativement limitées en termes financiers si 1'on
compare le chiffre d'affaires de ce secteur (7 milliards de [rancs) & la masse des
capitaux gérés par la Caisse ; les activités financiéres d'intérét général et
nolamment le logement social ; les activités pleinement concurrentielles au sein
desquelles M. Pierre Richard a rangé le Crédit Local de France et la CNP.

Il a estimé que la Caisse des dépits et consignations devait exercer ces
différentes activités dans la clarté et l'efficacité et que dans le contexte européen
d'anjourd’hui, la désimbrication déja engagée permettailt une meilleure
identification des différcnts métiers. N

Puis, M. Pierre Richard a abordé la situation du Crédit Local de
France.

Il a rappelé que la Caisse d'Aide et d'Equipement aux Collectivités
locales (CAECL) procédait d'un "systéme administré"” assis sur un marché de clients
"captifs” et adossé sur un circuit de ressources privilégiées. De plus, les préts
consentis;par la CAECL intervenaient en complément de ceux effectués par la
Caisse des dépdts et consignalions.

La création du Crédit Local de France en 1987 sous la forme d'une
société anonyme exercant son activité sans privilége et dans un conlexte
concurrentiel s'est inscrite dans le mouvement général de décloisonnement des
marchés financiers frangais. Il a indiqué que le Crédit Local de France l'inan(;alt
depuis 1987 tous les préts nouveaux sur le marché financier.
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Abordant la question de I'introduction en Bourse du Crédit Local de
France en novembre 1991, M. Pierre Richard a indiqué que celle-ci portait sur 27 %
du capital de la socigété, soit 9,5 millions d'actions pour un montant global d'environ
2 milliards de francs, 20 % de celles-ci ont été placées sur lé marché international en
une journée. 80 % ont fait 1'objet d'une offre publique de vente sur le marché
domestiqué dans des conditions de réussite “normales” compte tenu de la
conjoncture boursiére : I'OPV a été "sursouscrite "4140 %.

Concernant la cotation du titre, M. Pierre Richard a précisé que
'action avait été estimée a 210 francs au 18 novembre 1991, soit un peu plus de
deux fois la valeur du titre en 1987 (100 francs).

Depuis l'introduction en Bourse, le titre a souffert, jusqu'a la fin
d'année, de la baisse générale des cours, suivie toutefois d'un net redressement
depuis le 15 janvier 1992 : le dours de l'action du Crédit Local de France a
augmenté, a ce jour du 19 février 1992, de 10 % depuis cette date, contre 5,3 % pour
I'indice CAC 40.

11 a indiqué que l'action, recherchée par les fonds de pension, donnait
lieu & un volume d'échange important, ce qui contribue a terme a stabiliser la
valeur du titre, '

Il a signalé que la presse spécialisée saluait aujourd’hui la bonne
tenue du titre.

Concernant les modalitéd de l'opération, il a précisé que les
dispositions de la loi du 2 juillet 1986 relative aux privatisations qui visent
(article 7) les entreprises dont I'Etal détient plus de 50 % du capital, n'étaient pas
applicables au Crédit Local de France, pour lt\quel la participation directe de 1'Etat
n'excéde pas 25 %. L'introduction en Bourse/s est donc l‘an}e dans les conditions de
droit commun (réglement général du Conseil des boursesde valeur). Toutefois, la
Commission d'évaluation des entreprises publiques, dont la consultation n'était pas
légalement obligatoire, a été saisie par le ministre d'Etat, comme cela avait été le
cas en 1987. Son avis a été publié au Journal Officiel du 19 novembre 1991 et
concluait & une valeur minimale du Crédit Local de France de 7,3 milliards de
francs.

Evoquant la répartition du capital, il a indiqué que 1'Etat et la Caisse
des dépots disposeront, & la fiil de la période d'exercice du droit de souscription, de
50,5 % du capital du Crédit Local de France - contre 72,6 % de celui-ci avant
P'introduction en Boqrhg.

J

Lles 495 ‘% restant sont détenus par les institutionnels frangais
(25 %), les partlcullers (environ 1Z %) au nombre de 66.000, dont 600 salariés du
Crédit Local de France, et les investisscurs étrangers (12 % environ).

M. Pierre Richard #'est félicité que le titre Crédit Local de France, soit
considéré comme "une valeur-type de fonds de portefeuille” grace au fUt qu'il s'agit

{ o
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d'une société financiére "visible " dont la stratégie sur les dix prochaines années est
connue des investisseurs. M

Il a attribué le désengagement total ou partiel de certains des
actionnaires initiaux du Crédit Local, notamment du Crédit National, a la volonté
normale de ces partenaires de réaliser les plus-values financiéres constatées sur le
Litre entre 1987 et 1991.

Concernant le fonctionnement institutionnel du Crédit Local de
France, M. Pierre Richard a rappelé que le Crédit Local de France, régi par le droit
des sociétés anonymes, présentait 1a particularité d'assurer la représentation des
élus locaux au sein du Conseil de surveillance. Ainsi, le tiers du Conseil de
surveillance, soit quatre membres, représente les collectivités locales. Les huit
autres membres assurent a part égale, la représentation de I'Etat et de la Caisse des
dépéts, d'une part el des investisseurs institutionnels, d'autre part (Crédit
National, CENCEP, Crédit Communal de Belgique, FNTP).

M. Pierre Richard a indiqué que les élus locaux étaient désignés "par
coopiation” et aprés approbation de I'Assemblée générale, au sein de laquelle I'Etat
et la Caisse des dépots et consignations détiennent la majorité des voix. Il a
considéré qu'en 1987 les désignations avaient été effecltuées dans un esprit
d'équilibre aprés consultation des associations d'élus locaux.

M. Pierre Richard a ensuite abordé la question des relations du Crédit
Local de France avec la Caisse des dépéts et consignations. Il a distingué quatre
phases dans leur "évolution. Avant 1987, la CAECL était une “coquille vide"”
intégrée au sein de la Caisse des dépéts et consignations; leurs relations étaient
régies par une convention entre I'Ctat et la Caisse, confiant la gestion de
I'établissement public a cette derniére et prévoyant le remboursement des frais de
gestion sans que ceux-ci aient pu faire 'objel d'une évaluation précise.

Le Crédii Local de France a franchi une premiére étape vers la
"désimbrication” avec la signature, en 1987, d'une convention sur trois ans,
recensant clairement les missions confiéés a la Caisse (la Caisse demeurant libre
du choix des moyens a mettre en ceuvre) et les remboursements forfaitaires
afférents. M. Pierre Richard a reconnu que, de 1987 a 1990, la Caisse des dépéts
avait "a cerlains moments et en partie” subventionné, ce faisant, l'activité du Crédit
Local de France, mais sans pouvoir le mesurer exactement.

Par ailleurs, au ler janvier 1991, une nouvelle convention a éLé signée
visant A accentuer la "désimbrication” par l'identification des moyeéns mis a
disposition du Crédit Local de France par la Caisse et des compensations “au franc
le franc® de charges correspondant. Enfin, l'objectif est d*arriver ultérieurement a
un "transfert compiel des moyens et des personnels”. En particulier, les
fonctionnaires de la Caisse, travaillant pour le Crédit Local de France, devront faire
I'objet d'une mesure de délachement.

Il ne s'agit pas de développer un “climat.de suspicion” puisque la
carriére des salariés se déroulerait toujours dans le "bassin d'emploi”de la Caisse,
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mais de favoriser une meilleure adhésion du personnel aux objectifs propres de
l'institution financiére.

Globalement, M. Pierre Richard a estimé que 700 agents travaillaient
aujourd’hui pour le Crédit Local de France, non compris les personnels des filiales.

Il a souligné que, dans la mesure ou la Caisse des dépits et
consignations avait été considérée, jusqu'en 1987, comme "le banquier des
collectivités locales " et que le développement local était une des grandes missions du
groupe, elle faisait preuve d\'\bm "attachement sentjmental"pour le Crédit Local de
France, qui constitue un lien financier important avec les collectivités locales,
méme si aujourd’hui, 'autonomie de gestion de celui-ci est "compléte” et si la
relation avec la Caisse doit étre considérée comme celle existant avec un
actionnaire & 25 % qui exerce un contrdle conjoint du Crédit Local de France avec’
I'Etat.

’

Concernant l'exercice de la double fonction de directeur général
adjoint de la Caisse et de directeur général du Crédit Local de France, M. Pierre
Richard a estimé que, le Crédit Local de France faisant partie du groupe "Caisse des
dépdts”, il importait que le président du Crédit Local de France puisse participer au
comité exécutif de la Caisse, chargé de définir les "orientations stratégiques du

groupe”.

S'agissant des relations financiéres avec les actionnaires, il a indiqué
que les fonds propres avaient doublé depuis la création du Crédit Local de France,
passant de 7,8 milliards de franes en 1987 a 13 milliards de francs en 1991. Ces
fonds propres sont constitués a 85 % de "vrais " fonds propres (premiére calégorie au
regard du ratio Cooke) et résultent de l'intégration des résultats aux réserves. Le
bon ‘rating” du Crédit Local lui permet ainsi de diminuer le coiit des émissions
d'emprunt.

Il a considéré que le Crédit Local de France était une société qui
"soignait ses actionnaires" avec des dividendes d'un montant de 165,5 millions de
francs en 1987 et de 191,8 millions de franes en 1990, soit un taux de distribution en
augmentation de 20 % a 30 % sur la période.

Il a souligné que si des synergies existaient entre le Crédit Local de
France et les autres activités de la Caisse, les deux institutions constituaient
néanmoins deux entités distinctes : si "a conditions égales”, le Crédit Local de
France fait jouer ‘le principe de ld priorité de groupe” avec la-Caisse et notamment
ses deux filiales la SCET et la TRANSCET, il finance également des projets
conduits par des concurrents de la C3D, tels que la Compagnie Générale des Eaux
ou la Lyonnaise des Eaux de méme que des filiales de la Caiss‘g des dépdts agissent
en maitre d'oeuvre de projets pouvant étre financés par des concurrents du Crédit
Local de France. 5 (T"’P\\

1

Abordant la queséion de son "rating”, M. Pierre Richard a souligné
que le Crédit Local de France faisait partie des six établissements de statut SA qui,
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au niveau mondial, sont notés au plus haut niveau le “triple A" par chacune des
deux grandes agences de notation américaines (Moody s et Standard and Poor’s).

Trois raisons expliquent selon lui cette situation, qui fournit un
"avantage colossal” pour emprunter sur les marchés de capitaux au taux le plus bas
possible :

- tout d'abord, la remarquable "qualité” du portefeuille de créances du
Crédit Local de France (montant global de 240 milliards de francs) détenu sur les
collectivités locales frangaises globalement fiables avec un montant de provision

(1,8 milliards de francs) qui permet largement de faire face aux risques éventuels ;
d

- ensuite, la solidité des fonds propres de I'établissement qui détient le
ratio Cooke le plus élevé du monde (20 %) avec le CREDIOP italien ;

- enfin, la qualité de l'actionnariat du Crédit Local de France, en
raison de la présence de la Caisse des dépéts, mais aussi de I'Etat, comme
actionnaires importants.

M. Pierre Richard a, en outre, précisé que le plan stratégique du
Crédit Local de France comportait l'objectif d'un maintien de sori ratio Cooke 4 20 %
et que I'Etat et la Caisse des dépéts et consignations avaient conclu un accord selon
lequel ils suivraient les augmentations de capital nécessaires au développement du
Crédit Local de France. M. Pierre Richard a toutefois indiqué qu'aucune
augmentation de capital n'était nécessaire avant trois ans. .

S'agissant de l'internationalisation de l'activité du Crédit Local de
France, il a indiqué que celle-ci était essentiellement orLah\ntée sur I'Europe (Grande-
Bretagne, Espagne, Italie, Allemagne et Portugal). L'implantation sur le marché
américain, assortie d'une stricle condition de rentabilité, est plafonnée quant au
montant des engagements. Il a rappelé par ailleurs, que l'étroitesse du marché
obligataire francais avait conduit le Crédit Local de France & lever 30 milliards de
francs sur les marchés étrangers (sur 35 milliards de francs d'emprunts) faisant
ainsi de cet établissement le premier émetteur frangais sur les marchés
internationaux.

Interrogé sur la spécificité de l'institution par rapport a ses
concurrents, M. Pierre Richard a souligné que le Crédil Local de France fort de son
expérience et de sa compétence, était mieux armé pour accepler des engagements a
long terme sur une collectivité locale viable, voire, le cas échéant, & préparer un
protocole pluriannuel de redressement avec une collectivité en difficulté, qui ne
trouverait plus a se financer auprés des organismes bancaires,

Mais, M. Pierre Richard a estimé que, s'il fallait trouver une devise
pour le Crédit Local de France, elle serait pluldt "Ze devoir de dire non @ un mauvais
projet”.

Outre un "réle dappui des mauvais jours", le Crédit Local de France
intervient comme “régulateur du systéme"” financier local, dans la mesure o la
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rigueur de sa gestion, confortée par son assise boursiére, lui donne une forte
crédibilité dans son dialogue avec les élus locaux lors de la négociation de
I'emprunt.

Enfin, le Crédit Local de France est le seul établissement ﬁnancier
qui consente des préts a des petites collectivités pour des montants inférieurs aux
seuils de rentabilité exigés de la part des autres banques.

" Le Crédit Local de France a donc vocation "G étre le partenaire des
bons et des mauvais jours pour les collectivités locales, qu'elles soient grandes ou
pelites”.

Rappelant que le Crédit Local de France représentait, selon les
années, de 40 % a 45 % des crédits aux collectivités locales -niveau compatible, selon
lui, avec la nécesgité de répartir au mieux les engagements et les risques-, M. Pierre
Richard a jugé préférable pour 1'avenir le développement de concurrents "solides et
sérieux "plutét que de comportements “opportunistes”.

Concernant les missions du Crédit Local de France, il a rappelé que la
loi bancaire n'interdisait pas & une institution financiére spécialisée de riomplir des
missions annexes a sa mission principale, en l'espéce le financement du
développement local. i a estimé que 75 % du chiffre d'affaires du Crédit Local de
France était réalisé en France, 15 % seulement sur le marché international et 10 %
sur les grands projets d'infrastructure a 1'échelon européen.

Sur le plan européen, le Crédit Local de France est en relation de’
partenariat avec divers établissements spécialisés dans le financement des
collectivités locales, au sein du’centre international du Crédit communal (CICC).
Par ailleurs, il a pris l'initiative de créer un groupement d'intérét économique (GIE)
de droit européen avec ses homologues au Por\l,ugal, en Espagne, en Italie, en
Allemagne et en Belgique, afin d'assurer le financement conjoint de propositions
d'aménagement communautaire. S'agissant des pays de 'Europe de I'Est, malgré
diverses sollicitations, le Crédit Local de I'rance intervient jusqu'ici avec prudence
sous forme d'activités de conseil, en Hongrie notamment.

Enfin, concernant le recours direct des collectivités locales sur les
marchés de capitaux, il a mis 'accent sur les obstacles que représentent le montant
nécessairement élevé de ces émissions, la régle du dépét des fonds libres des
collectivités locales au Trésor et I'absence d'incitations fiscales, pour les
souscripteurs, comparables a celles existant sur le marché américain. Le recours ne
peut donc, dans le systéme actuel, rester qu'exceptionnel.

L
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Audition de Mme Héléne PLOIX,
Direcieur Général adjoint de la Caisse des dépdts et consignations,
chargée de !a Direction des activités bancaires et financiéres,

accompagnée de Mme Anne de Bligniéres, attachée parlementaire
v du groupe de la Caisse des dépdts

o~
7

Mercredi 19 février 1992

Mme Héléne Ploix a, tout d'abord, souligné 'organisation de la Caisse
des dépdts et consignations autour de deux péles principaux d'activités : le premier,
celui du développement local, est aujourd’hui totalement immergé dans le monde
concurrentiel ; le second est spécifique et regroupe les métiers exercés par la Caisse
sur les marchés financiers.

Cette division stricte répond a une double exigence de Lransparence et
de spécialisation, elle-méme garante d'une optimisation de la gestion et d'une
réduction des coits.

Mme Héléne Ploix a, ensuite, justifié 'existence d'un "péle spécifique”
centré sur les activités financidres par son ulilité : "Ce pdle spécifique est la raison
détre de la Caisse des dépéts”, a-t-elle ajouté en précisant que son réle revétait de

nombreux aspects :
. Q<

- La Caisse des dépéts se congoit, en premier licu, comme un
organisme capable d'apporter une réponse a un besoin économique ou social, & un
moment ot les forces du marché, mues par des perspectives de rentabilité, ne sont
pas encore intéressées & intervenir dans les secteurs concernés. Instruments créés
pour exercer cette fonction, la Caisse Nationale de Prévoyance et le Crédit Local de
France sont aujourd’hui progressivement rendus au marché. Mme Héléne Ploix n'a,
de méme, pas exclu que les prestations fournies par la Caisse dans le cadre du
programme "Développement - Solidarité"” soient, plus tard, réalisées par des
entreprises du secteur privé,

&

L'utilité de la Caisse se congoit égalomont au regard de 1'absence de
solidarité de place qui caractérise la Bourse de Pdris. Chaque fois que la
modernisation du marché l'exige, les pouvoirs publics ont souvent recours a la
Caisse des dépéts pour donner corps aux nouvelles pratiques. Ce fut, en particulier,
le cas lors de la création des SVT (spécialistes en valeurs du Trésor) ou lors du
lancement du contrat Matif-Ecu.

Ainsi que I'a souligné Mme Héléne Ploix, la Caisse des dépls a pour
mission de "lancer le jeu" afin qu'il devienne rentable pour d'autres partenaires.

I

2
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Dans un futur proche, la Caisse pourrait étre ainsi sollicitée pour la mise en place
des marchés de blocs d'actions. '

- Afin que les contingences du politique et la vision & court-terme qui
I'anime nécessairement ne nuisent pas a la gestion sur le long-terme des missions
d'intérét public, il faut - a rappelé Mme Héléne Ploix - "quelqu ‘un capable de prévoir
lintertemporel”. La Caisse des dépédts a donc vocation & assumer cette permanence,
particulierement sensible, pour ne prendre qu'un exemple, en matiére de
financement du logement. L'instrument budgétaire et la régle d'annualité qui en
détermine l'utilisation se révélent, en effet, largement inadaptés en ce cas pour
assurer la viabilité du systéme.

- Partant du constat que le Trésor n'avait pas, en France des moyens
d'action équivalents & ceux dont disposent ses homologues dans les autres grands
pays développés, Mme Héléne Ploix a estimé que la Caisse des dépéts avait
également pour fonction de pallier cette insuffisance ecn étant, le cas échéant, un__—> ~
"outil de l’Etat"” au service de sa politique économique ; I'Etablissement a ainsi fait
preuve de son utilité a I'occasion des opérations de privatisations,

- La Caisse a, en outre, un réle important a jouer au service de
'Tardente nécessité de développer l'épargne longue”, selon les termes de Mme Héléne
Ploix.

- Le Directeur générai adjoint chargé de la direction des affaires
bancaires et financi¢res devait cependant plus particuliérement insister sur "la

relation particuliére que la Caisse des dépdts a avec des réseaux particuliers”, a
savoir La Poste et les caisses d'épagne et de prévoyance.

Ces derniéres ne constituent pas, aux yeux de Mme Héléne Ploix, un
réseau banal malgré I'aspiration trés forte exprimée en leur sein a disposer des
mémes prérogatives que celles reconnues aux autres élablissements de crédit. Les
pouvoirs publics ne doivent pas, sur ce point, contribuer & une surbancarisation
inutile de la I'rance.

La Caisse des dépbts souhaite donc permettre aux caisses d'épargne de
s'appuyer sur les compétences techniques qu'elle peut leur procurer et donc de
réaliser ainsi des économies d'investissements. Il faut également faire en sorte que
les activités a plus grand risque des caisses d'épargne soient gérées au niveau
national : c'est ainsi, 4 la demande de ia Caisse des dépéts, que le réseau de
I'Ecureuil a décidé de gérer le risque immobilier au plan national par la création
d‘une filiale commune ; c'est également au niveau national qu'existe une société de
capital-risque. Dans le méme ordre d'idée, Mme Héléne Ploix a souhaité que les
caisses d'épargne et de prévoyance ne tentent pas de créer ¢lles-mémes, en leur sein,
leur propre secleur d’évaluation des risques dans le cadre des participations qu'elles
souhaiteraient prendre dans le capital de petites et moyennes entreprises, mais
s'adressent plutét au CEPME qui dispose déja d'un instrument performant
d'analyse. ' S
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S'agissant de la Poste, Mme I1éléne Ploix a également remarqué que
I'adossement de cet établissement 4 une institution solide comme la Caisse des
dépdts pouvait lui étre utile dans le développement des produits financiers
nécessaire a 1'équilibre de son compte d'exploitation. Le réseau de la Poste est
important, notamment parce qu'il accueille les exclus du systéme bancaire parmi
ses clients.

- L'utilité de la Caisse des dépits revét, enfin aujourd‘hui, un aspect
international. La France doit, en effet, devenir un gestionnaire de capitaux
étrangers. De ce point de vue, Mme Hélne Ploix a estimé que la Caisse des dépots
et consignations, établissement public, jouissant auprés des agences de rating de la
note “triple A" était trés bien placée pour susciter "un sentiment de savoir-faire et de
confiance internationale” auprés d'éventuels investisseurs étrangers, La Caisse a,
en outre, 'avantage de présenter, aux yeux de nombre d'entre eux, certaines
caractéristiques qui permettent de 1'assimiler & des institutions réputées dans leur
pays d'origine. Les Japonais, en particulier, la considérent comme proche de leur
Poste.

En conclusion de son propos liminaire, Mme I1éléne Ploix a insisté sur
les conséquences induites par le rdle tout particulier joué par la Caisse. La
spécificité qu'elle revendique lui interdit, tout d'abord, d'intervenir sur les marchés
dans des conditions qui lui permettraient de fausser la concurrence. La Caisse s'est
ainsi toujours révélée soucicuse de se faire accepter par les autres acteurs de la vie
économique dans les secteurs ou elle décide d'agir. Cette attitude s'est, par exemple,
traduite jusqu'a présent par son souci constant de participer comme "coleader” aux
montages financiers auxquels elle préte sa compétence et non comme seul "Teader”.

Par conséquent, la Caisse des dépdts doit également chercher ‘la
transparence” dans ses relations avec les autres intervenants sur les marchés
financiers : la lisibilité de ses comptes est ainsi un objectif auquel elle tient afin de
pouvoir établir des comparaisons valables. De méme, les relations de prestataire a
client doivent-elles aujourd'hui reposer exclusivement sur des conventions conclues
par la Caisse et ses partenaires.

Le débat qui a suivi a, tout d'abord, été l'occasion pour Mme Héléne
Ploix de commenter 1'évolution du compte de résultat de la Section générale depuis
1981. Elle a, en premier lieu, insisté sur la trés grande sensibilité du résultat a
Pévolution des taux d'intérét. La forte élasticité taux d'intérét/résultat est le fruit
de l'importanie fonction de transformation exercée par la Caisse des dépots qui
préléve, pour l'essentiel, une ressource a court terme rémunérée aux conditions du
marché et qui réalise, en contrepartie, des immobilisations & long terme sous forme
de participations. La dégradation du résultat en 1990 par rapport a 1989 est donc
largement imputable a la hausse d'un quart de point des taux courts sur la période.

Toutefois, cette évolution défavorable a élé partiellement compensée
par le maintien d'in niveau important de plus-values sur valeurs mobiliéres. Le
portefeuille d'actions détenu par la Section générale représentait, en effet, en 1990,
20 milliards de francs en valeur de bilan, mais 27 milliards de franes exprimé en
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valeur boursiére. Ainsi que I'a souligné Mme Héléne Ploix, le résultat est donc
également largement dépendant de I'évolution des cours boursiers. De fait, a-t-elle
ajouté, le bilan de la Section générale n'est pas le bilan d'un établissement bancaire
normal, mais plutét celui d'un investisseur institutionnel. '

Mme Héléne Ploix a, ensuite, rappelé que la Caisse des dépots et
consignations n'était pas soumise au respect des dispositions de la loi bancaire de
1984 et qu'aucune réglementation particuliére ne lui imposait la mise en ocuvre de
régles prudentielles. Cependant, la surveillance des risques financiers et des
équilibres bilantaires de la Section générale I'a conduite & adapter en tant que
normes internes de contréle tous les ratios auxquels sont soumis les établissements
financiers francais : ratios de solvabilité (dont le ratio Cooke), ratios de division des
risques, de risques de contrepartie et de risques de marché.

Ces deux derniers ratios (risques de contrepartie el risques de
marché) font l'objet d'une gestion active par la direction des affaires bancaires et
financidres. Les équipes de la Caisse ne disposent ainsi que d'une quote part de
fonds propres limitée -en général quelques dizaines de millions de francs par an-
pour la couverture des risques pris sur chaque opération. Un contréle quotidien
permet de vérifier qu'elles n'ont pas dépassé le montant qui leur est alloué.
Parallélement, le risque de contrepartie est géré de maniére active par une équipe
dont la fonction est d'établir une analyse aussi poussée que possible des
établissements avec lesquels travaille la Caisse des dépéts.

La situation de la Section générale au regard des deux premiers ratios
(solvabilité et divisions des risques) est excellente, a ajouté Mme Héléne Ploix,
puisque les résultats obtenus sont tous largement au-dessus des minima requis.
Cette performance s'explique, pour une grande part, par la faible part des préts
dans le total des emplois de la Section Générale.

Il existe toutefois une exception a l'absence de tout pouvoir
d'investigation sur les activités de la Caisse au bénéfice des organismes créés par la
loi bancaire : la Caisse des dépéts est, en effet, contrélée pour le compte du Trésor-
émetteur par la Commission bancaire dans le cadre de son activité de spécialiste en
valeurs du Trésor, au méme titre, d'ailleurs que tous les autres SVT.

En conclusion sur ce point, Mme Héléne Ploix devait également
indiquer l'absence de toute réglementation contraignante en matiére comptable se
traduisant aussi par la liberté laissée a la Caisse des dépéts de ne pas présenter des
comptes consolidés. Celle-ci a toutefois souhaité, la encore, s'imposer a elle-méme le
droit commun. Avec I'aide d'un cabinet d'audit international, & pied d'oeuvre depuis
1987, la Caisse.devrait étre en mesure de présenter des comptes consolidés pour
'ensemble du groupe d'ici a la fin de 1992.

Mme Héléne Ploix a, ensuite, détaillé les divers prélévements opérés
par I'Etat, en 1991 et 1992, sur les différentes entités de la Caisse ou sur les fonds de
réserves gérés par elle. Les ponctions effectuées sur le bilan propre de la Caisse des
dépdts se sont élevées, I'année derniére, a environ 2,4 milliards de francs :
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1,3 milliard de francs au titre de la "contribution volontaire"” et 900 millions de
francs de "quasi-dividende".

En revanche, les entités gérées par la Caisse contribuent dans une
proportion croissante aux ressources du budget général de I'Etat : cette
participation, tous prélévements confondus, s'est montée & environ 25 milliards de
francs en 1991 (10,55 milliards au titre du fonds de réserve et de garantie des
caisses d'épargne ; 7 milliards au titre du fonds de réserve de 1'épargne logement ;
3 milliards, produits de la liquidation de la Caisse de consolidation et de
mobilisation ; 2,6 milliards au titre du fonds de réserve et de garantie de la Caisse
nationale d'épargne et 1 milliard de prélévement sur 1'Organic). Elle devrait
atleindre, en 1992, plus de 35 milliards de francs : 12,7 milliards seront prélevés sur
le FRGCE ; 11,4 milliards le seront sur le FREL ; prés de 6§ milliards de francs
provicndront du FRGCE ; enfin la ponction sur I'ORGANIC devrait s'élever &
6,7 milliards de francs.

Mme Héléne Ploix a, certes, reconnu que la Section générale subissait
un manque a gagner, les fonds pré’levés par I'Elat ne pouvant étre placés sur le
marché a des conditions rémunératrices pour la Caisse ou les entités qu'elle gére. Se
situant sur un plan macroéconomique, elle a toutefois rappelé que les sommes ainsi
pergues par I'Etat lui permettaient, grace a la limitation du déficit budgétaire, de
réduire d'autant sa ponction propre sur le marché financier.

) Appelée a récapituler et a chillrer l'impact financier des missions
ponctuelles d'intérét général qui ont été confiées a la Caisse, Mme Héléne Ploixena
dressé un inventaire exhaustif remontant & 1988. En premier lieu, le financement
d'un programme supplémentaire de 10 000 PLA (préts locatifs aidés), en 1988, a
représenté un coiit de 300 millions de francs pour la Seclion générale. Le total des
dépenses engagées au 31 décembre 1991 au titre du programme "Développement-
Solidarité"s'éléve a 1 milliard de francs.

Par ailleurs, la subvention versée en 1990 & la Banque frangaise du
commerce extérieur a atteint 271 millions de francs : la Caisse des dépéts a obtenu,
en échange de cette aide, de baisser le niveau de sa participation dans la BFCE.
Antéricurement, I'opération de réaménagement des préts géothermie en région lle-
de-France avait représenté une charge exceptionnelle de 200 millions de francs
pour la Section générale en 1989.

Ensuite, la Caisse des dépots a pris, a la demande de I'Etat, une
participation de 1,5 milliard de francs au capital du Crédit Lyonnais. Cette somme a
été versée au cours de l'exercice 1989. A titre indicatif, Mme Héléne Ploix a indiqué
le montant des dividendes pergus en 1990, soit 15,7 millions de francs. Enfin, le
programme "Solidarité lle-de-France” destiné a permettre la construction de
nouveaux lycées repose, pour son financement, sur une avance de 300 millions de
franes accordée pour six ans a taux zéro par la Caisse des dépbts aux communes
d'lle-de-France. Cette somme est remboursable sur le fonds de solidarité pour-1'lle-
de-France ; le manque a gagner par rapport a des placements de marché est
imputable, amﬁe apreés année, sur le "quasi-dividende "que la Caisse verse a I'Etat.
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A ce sujet, Mme Héléne Ploix devait préciser les termes de 1'accord
passé entre la Caisse des dépits et I'Etat au sujet du versement a celui-ci d'un
"quasi-dividende”, Le "versement” ou "quasi-dividende" représente, en application
de la régle définie en 1989; 25 % du résultat net annuel de la caisse. La décision
d'imposer ce prélévement et le choix de ce taux résultent, selon Mme Héléne Ploix,
d'un "engagement trés fort"du ministre des finances, M. Bérégovoy, et du Directeur
du Trésor. Toutefois, le principe de l'impul.aiion sur le versement du coiit des
opérations d'intérét général, que I'Etat lui demande de financer, a été arrété. Le
montage financier élaboré pour le lancement du programme “Solidarité Ile-de-
France"fait ainsi application de cet accord.

Abordant le théme du financement de la retraite, Mme Héléne Ploix a
indiqué que la Caisse des dépits avait déja engagé une réflexion sur le sujet. Elle a,
notamment, mentionné le réle de la "mission retraite” dont elle préside le comité de
pilotage ; cette structure horizontale issue de la Caisse prospecte actuellement les
secteurs susceptibles de servir de terrains d'expérimentation pour les réformes a
venir. La partie touchant les retraites du projet de loi relatif au statut des élus
locaux doit beaucoup aux réflexions de la mission. De méme, celle-ci s'est-elle
atlelée a la tache de concevoir un régime de retraite complémentaire pour certains
salariés du secteur public, ceux de France-Telecom en particulier.

Au-dela de I'*m. "ioration des systémes existants, la Caisse a décidé
d'apporter sa contribution a la réflexion sur le financement des retraites a 'horizon
2015. Selon Mme lléléne Ploix, la nécessité est apparue d'ajouter un volet
capitalisation aux deux volets de retraile par répartition déja mis en oeuvre,
retraite obligatoire et retraite complémentaire. Dans cette oplique, la Caisse des
dépbts souhaite élaborer, grace a son expérience des marchés financiers, un "savoir-
faire” dans la composition de portefeuilles performants sur le long et le trés long
terme. La réflexion, sur ce point, n'en est toutefois qu'a ses prémisses.

Mme Héléne Ploix a ensuite expliqué les modalités de la participation
de la Caisse des dépots & la recapitulisation du CEPME. Elle a reconnu que la
décision de contribuer a l'augmentation de capital n'avait pas un caractére
spontané, mais n'avait pas non plus été obienue par I'Etat contre la volonté de la
Caisse. A ce titre, les 500 millions de francs apportés pn~ ' ne seront pas imputés
sur le "quasi-dividende " versé annuellement a I'Etat. Depuis que cette participation
a I'augmentation de capital du CEPME lui avail été annoncée, la Caisse des dépdts,
dont la participation au sein du capital des sociétés de développement régionZl
s'éléve & 236 millions de francs el celle au sein du capital des sociétés
d'investissement local s'éléve a 300 millions de francs, a cherché les moyens d'une
participation "plus intelligente " a la définition des activités du CEPME.

De simple actionnaire, membre toutefois du conseil de surveillance, la
Caisse des dépots compte passer au réle d'actionnaire actif du CEPME. Mme Héléne
Ploix a notamment exprimé le souhait que la Caisse tire avantage de sa position au
sein du réseau des caisses d'épargne et dans le capital des SDR pour amener ces
structures a travailler en complémentarité avec le CEPME a une irrigation
salisfaisante du réseau des PME et des PML
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Appelée, en conclusion, & analyser l'impact sur les modes de
fonctionnement de la Direction des activités bancaires et financiéres de la création
d'une direction des fonds d'épargge, Mme Hélgne Ploix a souligné que "de tout
temps", il avait existé une séparation trés rigoureuse entre ies personnes fixant les
objectifs et celles chargées de les mettre en application. La création d'une direction
des fonds d'épargne.suppose simplement une séparation physique, qui se surajoute
& une séparation fonctionnelle inscrite dans l'organisation de la Caisse depuis 1987,
cette nouvelle structure, plus claire aux yeux de l'extérieur, étant do{\rénavant
installée a la Tour Cristal et non plus rue de Lille.
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Audition de M. Frédéric PASCAL,
Président du groupe de la Société Centrale Immobiliére
' dela Caisse des Dépats et Consignations (SCIC)

Mercredi 19 février 1992

i
Faisant un rappel préliminaire de l'évolution du groupe SCIC,
M. Frédéric Pascal a distingué trois périodes.

La premiére (1965-1970) est caractérisée par un “devoir de
suppléance"” de la carence publique et privée dans le domaine de la construction. Il
s'agit alors de passer d'un rythme annuel de 60.000 logements & 250.000. Cette
période, pendant laquelle la Caisse a investi une part de ses fonds propres dans le
secteur du logement social, est caractérisée par une répartition des téiches : la
Caisse intervient comme investisseur a travers des sociétés civiles immobiliéres ; la
SCIC est un service filialisé de 1'Etablissement, peu différent en réalité d'un
département, qui gérait 'ensemble du patrimoine immobilier.

La deuxiéme période (1970-1983) se traduit par un changement total
du contexte économique : les sociétés HLM se sont «réveillées» ; la Compagnie
bancaire (groupe Paribas) et la Compagnie de La Hénin (groupe Suez) ont inventé le
prét moyen-long terme ; la promotion privée se développe ; la mission de suppléance
de la SCIC disparait.

Face'a cette mutation, il était alors envisageable d'arréter 1'activité de
la SCIC. Or, celle-ci a continué son aclivité en concurrengant les HLM et le secteur
privé, sans pour autant réactualiser le projet social du départ. Des dérapages
financiers ont eu lieu durant cette périede. L'une des raisons de cette fuite er{: Ay ant
a été, selon M. Frédéric Pascal, I'absence d'un «systéme de capital» qui auras.i ‘i/ rvi
de butoir : la SCIC relevait d'un «systéme de banquier» fonctionnant a *‘mfichet
ouvert en période d'inflation.

Cette évolution aboutit en 1983 a l'existence de 11.000 logements
invendus en accession a la propriété. Ce stock a été liquidé et la Caisse remboursée
de 2 milliards de francs, représentant une perte pour elle d'un milliard de francs et
d'un trés grand déficit dans le secteur locatif di & la non-valorisation des loycrs
durant la décennie 1970.

Aujourd'hui la SCIC est devenue un promoteur travaillant avec des
fonds propres et associant des partenaires au sein de «fours de table-. Elle est
propriétaire d'un parc locatif qui dégage des excédents et lui permet de mener une
politique de réhabilitation de son patrimoine. |



-238 -

Cette évolution s'est accompagnée d'un plan social (suppression de -~
700 emplois sur 2.000, banalisation du statut du personnel qui bénéficiait
auparavant de celui de la RATP), d'un redressement de la gestion du parc en
location (cette activité était fortement défizitaire en raison du blocage des loyers et
de l'abster)xtnon de la Caisse & opérer des rattrapages entre deux périodes de
blocage).

Mais la transformation de la SCIC en un groupe immobilier
s'accompagne également d'un devoir lié & son appartenance a la Caisse des Dépéts :
une politique d'accompagnement social dans les quartiers et de réhabilitation.

Abordant l'ouverture récente du capital de la SCIC a des partenaires
extérieurs (AGF 7,2 %, Crédit Lyonnais 6 %, Fédération nationale de la mutualité
francaise 4,56 %), M. Frédéric Pascal a rappelé que les AGF étaient, avec le Crédit
Foncier qui s'était retiré, un partenaire ancien de la SCIC. La présence du Crédit
Lyonnais, qui a une politique diversifiée de participation dans le domaine de
I'immobilier, répondait au besoin qu'avait la SCIC d'un banquier dans son tour de
table. Or, la BNP et la Société Générale étaient déja liées & des groupes
immobiliers. .

L'intérét pour une banque d'étre présente dans le capital de la SCIC
est de permettre de s'appuyer sur des services bancaires diversifiés que é‘%ffre pas
la CDC. Elle a aussi un intérét pour une trésorerie abondante dégagée par l'activité
petFmoniale. En eﬂ'et la trésorerie du patrimoine SCIC peut quelquefois dégager
jusqu'a 4 ou 5 milliards a placer pour des durées trés courtes. 30 % de cette
trésorerie sont placés en dehors diu groupe CDC, les 70 % restant le sont auprés de la
Caisse qui s'aligae sur les meilleures conditions du marché.

L'ouverture du capital s'est faite par vente de titres par C3D et par
souscription par les actionnaires extérieurs d'obligations convertibles. Cette
prudence élait, selon M. Frédéric Pascal, nécessaire car la SCIC est une société
convalescente. -

A terme, aprds conversion, les AGF devraient détenir 11,9 % du
capital, le Crédit Lyonnais 10,2 %, la FNMF 7,7 %, soit au total 29,8 % L'objectif est
de ne pas dépasser 34 % du capital, ce qui constituerait un= minorité ‘e blocage.

Le projet de faire entrer un partenaire étranger est toujours envisagé
a terme. Selon M. Frédéric Pascal, cette étape suivante permetira de vendre plus
cher les titres de 12 SCIC. Ceux-ci, pour 1 ‘ouverture aux AGF, au Crédit Lyonnais et
“a la FNMF, ent été éva‘ués sur la base d'une «seling note- de MM. Worms & Cie. La
différence entre la valéur consolidée (200 millions de francs) et la valeur retenue
(140 millions ds francs) s'explique par I‘ampleurqdes reports délicitaires.

Abordant l'organigramme de-la SCIC, M. Frédéric Pascal a indiqué
que le groupe était passé d'une structure caractérisée par l'existence de
200 coquilles vides et de 2.000 personnes a la SCIC & une structure de 70 personnes
dans le holding et le reste du personnel affecté dans de vraies filiales.
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Faisant le point sur les relations financiéres de la SCIC avec le groupe
CDC, M. Frédéric Pascal a rappelé que la création de C3D, société meére de la SCIC,
datait de 1983, qu'en 1989 C3D avait fait 'apport & la SCIC de son patrimoine
immobilier. .

A cette occasion, C3D a cédé a la SCIC les financements qu'elle
détenait de la Caisse. En dehors de cette opération, il n'y a aucune autre relation
financiére entre la SCIC et C3D ou la Caisse. ’

S'agissant des participations immobiliéres de la Section générale
(sociétés financiéres des Pimonts, Pallas et Euromontaigne, Magnant...)
M. Frédéric Pascal a observé que la SCIC n'avait réalisé «aucune vente a la Caisse»
qui achetait chez les concurrents et que la SCIC «comptait sur ses propres forces».
Elle attend toutefois du recentrage de C3D que son actionnaire lui assure dans
I'avenir les moyens de son développement.

S'agissant des résultats du groupe SCIC, M. Frédéric Pascal en a
souligné le net redressement. Le résultat provisoire avant impédts du holding
s'établit 4 225 millions de franes en 1991 contre 119 millions de francs en 1990,
46 millions de francs en 1989 et 37 millions de francs en 1988. Encore, pour ces deux
exercices, les résultats étaient-ils diis essentiellement & des éléments exceptionnels
{respectivement 24 et 35 millions de francs).

<

Par métier (av/nt impdts, part du groupe), le résultat de la promeotion
devrait atteindre 50 priiiiofis de francs en 1991 contre 77 millions de francs en 1990
(mais pour tenir compte de la mauvaise conjoncture et des risques encourus, des
provisions de 100 millions ont été faites), le résultat de 1'activité prestation de
service 46 millions de francs contre 56 millions de francs, le redressement de
l'activité «patrimoine» (y compris Sociétés IILM), est trés net : 410 millions de
francs de résultats en 1991 contre 275 millions de francs en 1990. '

o
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ANNEXE VI

Extrait du rapport de la commission de contrdle
de l'action des organismes publics ayant trait & des opérations
financiéres portant sur le capital des sociétés privatisées

(n° 265 - Sénat - seconde session ordinafre de 1988-1989
26 avril 1989)

(N .B. : les notes du présent extrait renvoient aux annexes
du rapport n°265)
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QUELLE REFORME POUR LA CAISSE DES DEPOTS ?

Créée en 1816 pour restaurer la confiance des épargnants dans le
crédit de I'Etat, la Caisse a mission d'assurer la protection des fonds déposés par les
particuliers et les collectivités. - :

Elle est garante de la “foi publique”.

Elle bénéficie d'une indépendance particuliére a 1'égard du pouvoir
exécutif, justifiée par "la surveillance et  la garantie de l'autorité législative sous
laquelle elle est placée de manidre toute spéciale.”

Cette grande ancienneté ne doit lui valoir ni excés d*honneur, ni
indignité.

Dans un contexte institutionnel et économique qui a subi des
évolutions spectaculaires depuis 1816, les missions et les activités de la Caisse se
sont considérablement développées, sans que ceci s'accompagne d'aucune
modification fondamentale d'un statut demeuré, lui, quasiment inchangé.

Néanmoins, la nature ét les modalités de l'intervention de la Caisse
des dépéts dans i"affaire” Société Générale ont brusquement souligné les
particularités du fonctionnement de cet “établissement a statut légal spécial” et la
place considérable qui est la sienne sur le marché financier (1).

Certes, cette situation n'est pas nouvelle. Voici des décennies que la
Caisse des dépdts et consignations est le plus puissant intervenant sur le marché
financier frangais. Tant qu'elle semblait gérer ses participations avec prudence et
neutralité, personne ne se souciait de la légitimité de ses interventions et du cadre
dans lequel ses dirigeants prenaient leurs décisions. La Caisse des dépdts et
congignations était, pour le public et pour ses tuteurs du Parlement, avant tout
'organisme transformateur de l'épargne liquide qui assurait le financement du
logement social et de I'équipement des collectivités locales.

Le 10 juin 1987, son Directeur général déclarait encore :

"nos investissements sont des placements neutres et non pas
actifs. Actionnaires & hauteur de 3 % en moyenne de toutes les
sociétés frangaise cotées en bourse, nous n'en sommes sauf exception
ni associés actifs ni administrateurs. La Caisse des dépdts n'est
pas une banque d'affaires.

(1) Ses participations représentent prés de 2,4 % de la capitalisation boursiére des
aciians et elle détient, dans une cinquantaine des principales sociétés cotées, une part
du capital allant de 3% é 10 %. '
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La Caisse des dépdts et consignations travaille pour la collectivité
nationale (...) Elle a I'ambition d'étre lisible et comprise (1)".

Or précisément, 'affirmation soudaine que la Caisse des dépéts se
faisait un devoir d™activer” un certain nombre de ses paiticipations, selon des
critéres par elle-méme déterminés, n'a rencontré de la part, ni des entreprises, ni
du marché, cette compréhension et cette lisibilité que la Caisse ambitionnait.

L'analyse & laquelle votre Commission a procédé I'a conduite &
la conclusion suivante : seule une stricte conception de léntérét général, et
une parfaite transparence des interventions qu'elle méne a ce titre, sont a
méme de justifier le maintien du statut de la Caisse des dépdts et
consignations sous sa forme actuelle (2).

A —LA-NECESSAIRE TRANSPARENCE D'UNE INSTITUTION
PUBLI UE

Dés lors qu'elle se trouvait -depuis 1816- placée "de la maniére la plus
spéciale sous la surveillance et la garantie de I'autorité législative” (3), la Caisse
des dépdts - en l'espéce sa direction générale - a su préserver son autonomie vis-a-
vig de l'exécutif et maintenir son indépendance par rapport aux différents corps de
cointrdle. Or la contrepartie nécessaire -l'information et, partant, le contréle de la
Commission de surveillance, censée représenter "l'autorité législative™- n'est,
semble-t-il, pas toujours assurée.

(1) "La Caisse des dépéls et consignations. Activités en 1986, pérspectiues - Exposé
du 10 juin 1987. ‘

(2) Voir en annexe n® II - La Caisse des dépéts et consignations : un statut original,
des ressources considérables, des interventions muitiformes.

(3) Article 115 de la loi du 28 avril 1816. La premiére phrase, qui en situe
historiquement et étroitement le contexte, dispose :

"Il ne pourra dans aucun cas, ni sous aucun prétexte étre porté atteinle
& la dotation de la Caisse damortissement”.
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1° - La soumission & un contrdle minimum

La spécificité de la Caisse des dépéts peut justifier que ses rapports
avec l'exécutif échappent a I'exercice de la tutelle proprement dite. Le ministére
des finances joue davantage le rdle d'un ministére de rattachement, nécessaire,
mais que seuls intéressent le rapport d'activité et le contreseing des décrets et
arrétés concernant la Caisse des dépéts (1).

En revanche, il n'y a guére de raisons que la Caisse échappe i un
certain nombre de contrdles externes. Ceux-ci seraient autant de garanties de sa
bonne gestion et autant d'éléments d'information objectifs permettant a la
Commission de surveillance de se forger une opinion indépendante.

Pourtant, la plupart des textes législatifs instituant des contrédles ne
s'appliquent qu'avec réserves a la Caisse des dépéts.

o Ainsi, la loi bancaire du 24 janvier 1984 (2)dans son article 8,
exclut-elle de son champ d'application la Caisse des dépéts, tout en précisant que
*les réglements du Comité de la réglementation bancaire peuvent, sous réserve des
adaptations nécessaires et dans des conditions fixées par décret en Conseil d'Etat,
étre étendus .. 4 la Caisse des dépéts et consignations..." (3).

o En tout état de cause, les compétences de la Commission
bancaire, chargée du contrdle des établissements de crédit et de l'examen des
conditions de leur exploitation, ne s’exercent pas A I'endroit de la "banque de
dépdts” qu'est la Caisse des dépéts.

o Ainsi, 1a loi du 22 juin 1967 (4) prévoit dans son article 13 que les
conditions dans lesquelles le contréle de la Cour des comptes s'exerce sur les
opérations de la Caisse " sont fixées par un réglement d'administration
publique (5) compte tenu du statut spécial de cet établissement”.

(1) Il n'en reste pas moins que le Directeur général de la Caisse lors du 170 éme
anniversaire de létablissement résumait ainsi les finalités de son établissement :
"un _haut lieu de la sécurité a la pleine disposition de ['Etat..." (introduction au
rapport au Parlement pour 1986).
Le bras séculier du ministére des finances n'est pas tout & fait une vue de l'esprit et
une tutelle mformelle peut s'exercer avec efficacité sous la forme d'"absence

dobjectwn
(2) Loi n® 84.46 du 24 janvier 1984 relative a l'activité et au contréle des

établissements de crédit.

(3) Un décret du 24 juillet 1984 dispose que le ministre des finances peut étendre a la
Caisse les réglements du Comité de réglementation bancaire relatifs a l'organisation
des services communs aux établissements de crédit ou en matiére comptable.

(4) Loi n*67.483 du 22 juin 1967 relative & la Cour des Comptes

(5) Décret n®70.733 du 5 aoit 1970.
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Traditionnellement, la Cour se borne en fait & exercer un contréle de
caractére juridictionnel sur les seules opérations du Caissier général (1).

o Ainsi, les comptes de la Caisse des dépdts ne sont pas "audités” par
des Commissaires aux comptes responsables, comme ceux de n'importe quelle
banque. Pourtant la loi du ler mars 1984 (2) prévoit la nomination de tels
commissaires aux comptes dans les établissements publics de I'Etat qui ont une
activité industrielle ou commerciale (3). '

o Ainsi, la Caisse n'est pas assujettie & 'impot sur les bénéfices des
sociétés. Ses comptes et ses activités ne sont pas examinés par’les agents de la
Direction générale des impéts.

Certes, la Caisse des dépdts verse chaque année une "contribution
volontaire & I'Etat, calculée & partir des résultats de la section générale”. Mais elle
en fixe elle-méme le montant. Jusqu'en 1960, cette contribution était fixée
forfaitairement par accord avec la Direction du Trésor. Depuis cette date, la
commission de surveillance a admis qu™a titre d'information la Caisse calculerait
la somme dont elle serait redevable si elle était, comme un établissement a
caractére industriel et commercial, soumis A I'impdt sur les sociétés” et que la
Commission de surveillance "demeurerait libre ensuite de déterminer la mesure
dans laquelle le Trésor participait aux bénéfices réalisés, s'engageant A faire en
sorte que cette participation soit au moins égale au versement qui résulterait de
'application de I'impét sur les sociétés”.

Il s'agit 14 d'un progrés certes. Mais est-il concevable que la Caisse
des dépdts reste un établissement aussi privilégié qu'elle détermine et calcule elle-
méme sa "contribution volontaire™ au budget de I'Etat ?

‘Ces situations d'exception, qui sont en définitive autant de
privildges, ne sont pas justifiées.

La spécificité du statut de la Caisse, au regard des régles qui
s'appliquent a des organismes exergant des activités similaires, ne peut se justifier
que si la Commission de surveillance de'la Caisse joue un rdle éminent. @

Or ni la composition ni le réle de celle-ci ne constituent aujourd’hui, &
1'évidence, un contrepoids suffisant, a l'intérieur de l'établissement, face a la toute
puissance du directeur général.

(1) En revanche, elle exerce un contrdle de droit commun sur les filiales de la Caisse
des dépéts. o
(2) Loi relative a la prévention et au réglement amiable des difficultés des

entreprises.
(3) A l'exception toutefois de ceux qui sont soumis a la régle de la comptabilité

publique.

|
¥ J’
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2° - L'affirmation du réle de la Commission de surveillance.

" La Caisse des dépéts de 1989 continue & étre administrée par les deux
instances créées par la loi de 1816 : le Directeur général et la Commission de
surveillance.

o Conforme en 1816 aux fonctions d'un établissement chargé de
protéger l'épargne du pays, et qui sut longtemp&préserver correctement son
indépendance quotidienne, le statut de la Caisse des dépéts conduit, aujourd’hui, 2
donner au Directeur général un pouvoir considérable dont il définit lui-méme la
justification et qui échappe A un contrdle effectif.

Nommé par le Gouvernement par décret du Chef de I'Etat, le
directeur général ne peut étre révoqué que sur une demande motivée de la
Commission de surveillance directement adressée au Chef de I'Etat.

o La Commission de surveillance comprend quatre membres du
Parlement (3 députés et 1 sénateur), quatre membres des grands corps
juridictionnels (Cour des Comptes et Conseil d'Etat), le Gouverneur de la Banque
de France, le Directeur du Trésor, le Président de la Chambre de Commerce et
d'Industrie de Paris, le Président du Conseil de surveillance du Centre national des
caisses d'épargne et de prévoyance.-

Elle joue a la fois le réle d'Assemblée générale, de Conseil
d'administration, de commissaires aux comptes ... et adresse chaque année au
Parlement le Rapport sur l'activité de la Caisse.

o Toutefois, la nature de l'information qui lui est fournie par le
Directeur général ne parait pas de nature a assurer l'efficacité d'une mission aussi

complexe.

Le dérouléement de I'affaire Société Générale a en effet montré que la
Commission de surveillance n'avait été informée qu'a posteriori et de fagon
réticente d'une opération prise a l'initiative du Directeur général, qui ne
s'inscrivait dans aucune des politiques et axes de développement préalablement
définis par la Caisse, et dont les modalités d'exécution constituaient une
innovation pour le moins contestable.

o D‘ailleurs, face A cette situation, la Commission de surveillance a
adopté le 31 janvier 1989 une résolution par laquelle elle estime nécessaire :

-

- d'étre saisie par le Directeur général des orientations stratégiques
et de leurs évolutions éventuelles préalablement 4 leur mise en oeuvre,

- d'étre A cette occasion informée et consultée sur les objectifs
poursuivis, dans les délais appropriés,
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- d'étre informée a posteriori des opérations réalisées et de leur
conformité aux orientations retenues.

Votre commission ne saurait que pleinement approuver de telles
“résolutions”,

Il semble en effet pour le moins nécessaire que la Commission
de surveillance exerce pleinement les prérogatives qui lui sont données par
les textes en vigueur dont il faut regretter que I'interprétation soit devenue
aussi particuli®rement minimaliste (1).

o Au-dela, une adaptation plus profonde des modalités de
fonctionnement de [a Caisse peut apparaitre souhaitable quant aux-
prérogatives et & la composition de la Commission de surveillance.

- Hormis le pouvoir -jamais utilisé- de provoquer la révocation du
Directeur général par une demande diment motivée et adressée directement au
Chef de I'Etat en personne, la Commission de surveillance ne peut que formuler des
observations et émettre des avis.

En-dehors de toute modification plus substantielle du statut de la
Caisse, il serait opportun qu'un pouvoir d'autorisation préalable puisse étre
accordé A la Commission dans un certain nombre de domaines tels que les créations
de sociétés ou les prises de participation.(2) et a fortiori un pouvoir d’approbation
des grandes orientations de I'établissement.

Telles son’ d'ailleurs les prérogatives qui sont reconnues a la
Commission supérieure de la Caisse nationale de prévoyance (3).

(1) Voir en annexe n° I : La Caisse des dépéts et consignations, un statut original,
" des ressources considérables, des interventions multiformes.

(2) Ainsi pour les entreprises publiques le décret n® 53.707 du 9 aodt 1953 prévoit
que "les cessions prises ou extensions de participations financiéres sont approuvées
par un arrété conjoint du ministre de ' Economie et des Finances et du ou des

ministres intéressés”,

(3) Qui comporte également des pariementaires (décret du 12 octobre 1987)
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- En outre, la commission, qui est censée exprimer "la surveillance et
.la garantie de l'autorité législative” pourrait voir sa représentation
parlementaire renforcée au-dela de son effectif actuel, soit 3 députés et 1
sénateur sur 12 membres (1). :

De méme, une représentation plus forte du monde économique
apparait souhaitable dans une instance actuellement caractérisée par le poids
prédominant des juristes et des hauts fonctionnaires.

Enfin, la caractéristique méme de la Commission de surveillance
justifierait que le Directeur du Trésor ne soit pas membre de la Commission mais
exerce les fonctions de censeur ou de commissaire du Gouvernement.

En tout état de cause, dés lors que la Caisse se fait un devoir de
poursuivre des missions d'intérét général, il serait bon pour le moins que cette
notion ne soit pas définie unilatéralement par son Directeur général, mais que la
Commission de surveillance ait une capacité reconnue d'interprétation dans ce

domatine.
B-UN IMPERATIF DE COHERENCE

*Sous le sceau de la foi publique”, la Caisse des dépéts s'est vue
confier la gestion d'un certain nombre de fonds privés mais requérant une
protection particulidre : les consignations administratives et judiciaires et les
dépdts des notaires depuis 1816, et depuis 1837, les fonds des caisses d'épargne.

Peu ou pas rémunérés pour les premiers, défiscalisés pour les
seconds, ajoutés A ceux dont la gestion lui a été également confiée par les
différentes institutions publiques ou d'utilité publique (2), ces fonds ont permis a la
Caisse de devenir un instrument financier extraordinairement puissant et
d'intervenir dés les années cinquante pour financer des missions économiques
d'intérét général : logement social, équipements publics locaux et aménagement du

territoire.

Or, depuis quelques années, passant d'un comportement de
“gestionnaire prudent” & celui de “capitaliste avisé”, la Caisse a entrepris une
toute autre démarche, celle de groupe d'entreprises, de banque d'affaires, sous
I'impulsion d'une "technostructure” qui ne dispose pourtant ni de la légitimité du
capital ni des instructions de son tuteur législatif.

(1) On observera qu'en 1816 la Commission de surveillance comportait un pair de
France, deux membres de la Chambre des députés, un des trois présidents de la Cour
des comptes, le Gouverneur de la Banque de france et le président de la Chambre de
commerce de Paris, soit trois parlementaires sur six membres.

(2) En premier lieu [’Agence centrale de recouvrement des organismes de sécurité

sociale (ACOSS)
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Le développement du groupe de la Caisse des dépdts s'est traduit par
une banalisation croissante de ses interventions dans des secteurs d'activité
pleirement concurrentiels -ses dirigeants se plaisent eux-mémes a le souligner-
ou rien ne la distingue véritablement des entreprises privées, sinon sa puissance
financiére et 'affirmation a priori que sa démarche commerciale se conjugue avec
une éthique de service public.

Il y a l1a un risque non négligeable. Si, face A un contexte
économique et financier qui se traduit par la disparition des justifications
premiéres de ses missions, la Caisse des dépdts entend se développer parla
seule diversification "concurrentielle” de ses activités, elle cessera
d'apparaitre comme une institution dotée d'une mission spécifique, seule a
méme d¢ justifier le maintien d'un statut privilégié.

1° - Clarifier les frontiéres de la concurrence

Certes, la Caisse des dépéts a procédé A des efforts de clarification
interne de ses structures(1). Mais le groupe reste marqué par la multiplicité et
I'imbrication de domaines d'intervention qui tendent de plus en plus & déborder sur
des secteurs largement concurrentiels.

Originellement banque de dépdts - ceux des notaires et des
congignations, puis gestionnaire des fonds d'épargne défiscalisés, la Caisse,
directement ou par l'intermédiaire de démembrements, exerce pour le compte
d'autrui de- multiples prestations financiéres au travers desquelles elle apparait
désormais comme l'un des principaux intervenants sur le marché financier.

Par ailleurs, la Caisse intervient, notamment par l'intermédiaire de
C3D et CDC-Partfcipation.,dans des secteurs aussi divers que l'immobilier,
I'aménagement, l'ingéniérie'\ urbaine, l'ingéniérie et l'exploitation des autoroutes,
les services informatiques, le loisir, le tourisme et la communication.

Or, ces deux "holdings™ ont été constitués a partir de ses fonds dits
“propres”®, c'est-A-dire de la marge bénéficiaire mise en réserve réalisée sur les
fonds qu'elle ne rémunére pas, ou peu. En outre, le plan de redressement de C3D a

»
------ LT T L)

(1) - Création de la Caisse des dépéts-Développement (C3D) en 1983, de la Caisse des
dépots et consignation-Gestion (1985) de la Caisse des dépéts et consignations
Participation (1985),

- Transformation du statut de la Caisse nationale de prévoyance en établissement

public industriel et commercial,

-Réformedela C.A.E.C.L. devenue Crédit local de France,

- Création, en associations avec les réseaux partenaires de sociétés de gestion
d'organismes de placement collectif et de sociélés d'assurance-vie.
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été financé par la Caisse qui a, pour ce faire, apporté "une fraction du résultat
qu'elle tire de ses activités propres de banquier”™. (1)

Ainsi la Caisse intervient ainsi loujours davantage dans des secteurs
concurrentiels ou sa puissance de banquier et d'investisseur, l'importance de son
réseau de participation, enfin les liens étroits qu'elle garde avec les pouvoirs
publics sont autant d'atouts qui laissent peu de marge a l'initiative privée. Dés lors
qu'elle bénéficie de ressources privilégiées d'une part, que le contrdle auquel elle
est soumise apparait limité, d'autre part, cette situation n'est guére acceptable.

I1 s'agit 1A d'un "mélange des genres” qui ne saurait se prolonger,
sans dommages pour la crédibilité méme de l'institution.

2°- Retrouver une légitimité

o Les raisons qui ont présidé a la création de la Caisse, en l'espéce la
protection des fonds qui lui étaient confiés, semblent aujourd‘hui relever pour une
large part du passé.

o D'une part, les banques placées sous la surveillance de la Banque
de France (2) offrent désormais des garanties de sécurité équivalentes pour
la grande majorité d'entre elles a celles qu'offre la Caisse des dépéts.

o D'autre part, la modernisation du marché monétaire, la
sophistication croissante de la gestion de la dette publique, I'élargissement du
marché financier, font que la Caisse a cessé de constituer pour le Trésor
I'intervenant privilégié des fins de mois difficiles.

o Enfin, par ailleurs, la dimension méme du marché financier
frangais, dont la capitalisation boursiére en actions ag.temt prés de 1.400 milliards
de francs & la fin 1988, montre que, pour éire eﬂ'ncace, la régulation des cours ou
la défense du marché ne peuvent que mobiliser tous les intervenants de la

place (3).

(1) M. Robert Lion, Caisse des dépdl: - informatior;. féurier 1987. C'est-a-dire en
réalité, ces fameux fonds "propres” qui apparaissent dans le discours de la Caisse
des Dépéts comme une création ex nihilo.

(2) Agrément du Comité des établissements de crédit, norme du Comité de
réglementation bancaire, contréle de la Commission bancaire.

(3) Une baisse brutale des cours de 15 % représente plus de 200 milliards de francs et
Snternationalisation des marché provoque des mouvements de capitaux d'une autre

ampleur encore.

o
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o En réalité, il reste bien a la Caisse & retrouver se vocation
d'établissement public et, partant, sa légitimité. En d'autres termes, que
I'emploi des fonds qui lui sont confiés aille en priorité au financement du logement
social et plus généralement aux investissements collectifs, la oi les entreprises
privées financiéres ou bancaires ne peuvent se permettre, sur de tels risques ,des
financements 2 vingt-cing ou trente ans. )

Une chose, en tout état de cause, est certaine : le monopole des
ressources doit nécessairement aller de pair avec une stricte conception de
Iintérét général. )

Il ne peut servir de socle & une concurrence, nécessairement inégale,
avec l'initiative privée.

A fortiori, il ne peut autoriser unc acijvation soudaine des
placements de la Caisse, qui au gré de la définition de nouvelles priorités, passerait
- duréle du "sleeping partner” a celui de 1™opécateur industriel” ayant I'ambition de
"restructurer les actionnariats” et de "faire naitre des synergies™.

Les événements récents, et notamment "l'exemple” de la Société
Générale, ont montré que le risque était loin d'étre exclu de voir la Caisse des
dépdts dériver vers un rile de banque d'affaires tout 3 la fois dangereux pour
'¢pargnant et arbitraire pour l'entreprise.

La France n'a pas besoin d'une nouvelle banque d'affaires,
bénéficiant d'un monopole de ressources & bon marché, intervenant dans des
secteurs aussi porteurs que le loisir, le tourisme et la communication ou
poursuivant & sa guise des objectifs aussi vastes que la restructuration de
I'actionnariat des entreprises frangaises ; elle n'a pas besoin, a fortiori, d'une
banque nationale d'investissement au service de I'Etat.

A l'horizon de 1992, marqué par la liberté de circulation des
capitaux et des services, les monopoles tels ceux détenus par la Caisse ne
pourront étre admis dans le cadre du marché unique que moyennant des
régles strictes rétablissant le jeu équitable de la concurrence.

En tout état de cause, si la Caisse des Dépdts entend préserver
la spécificité de ses missions et de son statut, alors que l'échéance
européenne se rapproche, et avec elle la libéralisation totale des
mouvements de services et de capitaux, les pouvoirs publics et la Caisse des
dépéts ne sauraient persister dans cette volonté de faire cohabiter au sein
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d'une méme entité, s mise a un conktréle minimum, banque d'affaires,
holding industriel et monopole assis sur une mission de service public.

Si tel était le cas, une réforme profonde de'la Caisse de dépdts
deviendrait rapidement inéluctable afin que chacune de ses missions soit
précisément définie, et duiée d'une structure adéquate d'organisation et de
contréle.

Votre commission considére que ce moment n'est guére éloigné.

C'est pourquoi, compte tenu des faits qui ont contribué A sa
constitution, et des conclusions auxquelles est elle parvenue, votre Commission
estime nécessaire de proposer au Sénat un prolongement A ses travaux.

Une mission d'information perméttrait de définir d'une part les
moyens d'assurer la protection du marché financier et des groupes frangais, dans la
perspective de 'échéance européenne de 1992, d'autre part le rdle spécifique de la
Caisse des dépits dans ce cadre, enfin la modification de ses statuts que ceci
pourrait entrainer. Les conclusions de ces travaux trouveraient alors leur
aboutissement logique dans le dépdt d'une proposition de loi.

H

Py
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ANNEXE VII

Extrait du rapporcd'information
de la Commission des finances
sur les suites susceptibles d'étre données au relevé des
constatations de la Cour des Comptes
sur certaines opérations financiéres de la Caisse des dépoéts
et consignations
(n® 298 - Sénat - Seconde session ordinaire de 1990-1991
24 avril 1991)

(N.B. : les notes du présent extrait renvoient aux annexes
du rapport n°298)

o
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REPONSE A LACOUR DESCOMPTES
- KLEMENTS POUR UNE REFORME -

%\

Y

"En portant ces observations & votre connaissance, la Cour
apprécierait de connaitre les suites que vous envisagez de leur réserver,
notamment en ce qui concerne les précautions qui permettraient a
l'avenir de préserver l'indépendance de gestion des fonds
d%pargne."(1) { :

Cette demande du premier président de la Cour des
Comptes a été adressée tant aux présidents des Commissions des
finances du Parlement qu'du président de la Commission de
surveillance de la Caisse des Dépéts.

Ce dernier, par lettre du 28 mars 1991 (2) a fait connaitre
au premier président de la Cour la position qu'il pense étre celle de la
Commission de surveillance(3)

A. LA NECESSITE D'UNE REFLEXION APPROFONDIE

La réponse de la Commission de surveillance de la Caisse
des Dépots tient en quatre points essentiellement.

o une définition de l1a mission de confiance de la
Caisse des Dépots a I'égard des fonds d'épargne :
Cette mission consiste "G assurer en permanence la
sécurité, la liquidité et la rémunération des sommes
déposées par les épargnants.”

"
({.Note du premier président de la Cour des Comptes en dute du 23 janvier 1991
(¢f.annexe n®2)
2. Voirannexe n® 8.
3.Voir chapitre Il ci-dessus, le compte-rendu de lu procedure suivie.

)
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un satisfecit délivré au directeur général :

"La Commission de surveillance a constaté que cette
mission a été constamment-assurée par le directeur
général. En particulier, le taux de liquidité de ces fonds,
auquel elle est particuliérement attentive, a toujours été
conforme aux normes qu elle avait définies."”

un rappel des mesures déja prises par la
Commission de surveillance:

"L indépendance de la gestion des fonds d‘épargne a par
ailleurs été améliorée de maniére significative depuis
1987."

‘La Commission de surveillance a adopté, au début de
l'année 1989, une série de nouvelles mesures tendant a
garantir cette indépendance, comme en témoignent les
documents joints au pre.sent courrier : présentation des
comptes séparés ; gestion individualisée des
portefeutlles ; auruezllance regullere des ratios d'actifs
financiers.”

"Depuis cette date, aucune prise de participation n'a été
et ne peut étre adossée aux sections d épargne. Pour les
opérations concernant la section générale et les filiales
du groupe, tout projet ‘de prise de participation
supérieure @ 50 millions de francs doit étre,
préalablement & sa mise en veuvre, soumis pour avis @
la Commission de survetllance.”

I'annonce de nouvelles mesures:

‘La Commission a décidé, en accord avec le directeur
général, de mettre en place de nouvelles mesures
destinées a renforcer lautonomie des gestionnaires et a
faciliter l'exercice de sa mission de contréle et de

“surveillance des actifs fmanczers En particulier, elle a

souhaité :

". qu'une séparation physique plus évidente des
gestionnaires soit mise en oeuvre ;

". que l'information trimestrielle de la Commission sur
la gestion des actifs financiers des fonds d'épargne,
présente, désormais, leur décomposition en grands
agregats ;
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" qu'un rapport détaillé lui soit communiqué a cette
occasion, sur la structure des actifs financiers et sur
leur composition, au regard des régles de liquidité
fixées pour les fonds d'‘épargne.”

Votre Commission des Finances, appelée par son
président & débattre a son tour des suites qu'il convient de donner aux
observations de la Cour, a estimé que ces derniéres posaient plusieurs
problémes de nature différente :

- la protection et l'utilisation des fonds d'épargne confiés
a la Caisse des Dépots,

- la coexistence au sein de cet établissement de
"métiers" suffisamment divers pour que la question de
leur compatibilité soit posée,

.- enfin, l'adequauon du contrdle auquel son dlrecteur
général est soumis.

Elle a constaté qu'en réalité, se trouvait posé a nouveau le
probléme de fonds qu'est celui du statut de la Caisse des Dépots.

L'engagement de 1'Etablissement au coté d'investisseurs
privés dans une opération inamicale de ramassage en bourse des
titres de la Société Générale avait déja conduit a s'interroger sur les
objectifs poursuivis et les modes de fonctionnement de la "banque
d'affaire” de la Caisse qu'est devenu en quelques années sa Section
générale.

A l'époque, la direction générale de la Caisse avait fait
valoir que le financement de cette opération relevait des “fonds
propres” de l'établissement et n'avait concerné en aucune fagon les

fonds d'épargne.

Les opérations analysées dans le rapport de la Cour des
Comptes et particuliérement les cessions de titres Wagons-Lits et
l'acquisition de titres Canal Plus conduisent aux mémes
interrogations concernant la Section générale de la Caisse, doublées
cette fois d'une question grave quant a ['utilisation des fonds

d'épargne. ) \

Force est de constater que face a ces interrogations, les
réponses successivement apportées par la Commission de surveillance
de I'Etablissement restent insuffisantes. Réagissant dans un cas
comme dans l'autre sous le coup de l'urgence, la Commission de
Surveillance se pose davantage en défenseur de l'institution ou de son
directeur général qu'en censeur exigeant.
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Il est vrai que ni sa composntxon ni son mode de
fonctionnement, ni les textes qui régissent la Commission de
surveillance ne lui permettent de mener une réflexion de fond qui
réléve en réalité de l'autorité législative.

C'est pourquoi votre Commission des Finances a
décxdt} de mettre en place un groupe d'études chargé de
recuerllir une large information auprés de I'ensemble des
intéressés, de poursuivre les contacts que votre rapporteur a
noués avec le ministre d'Etat, ministre de I'Economie des
Finances et du Budget et d'aboutir a ces propositions de nature
législative propres a remédier a une situation dont chacun
s'accorde a penser qu'elle ne peut étre durablement maintenue
en l'état.

Elle estime d'ores et déja qu'une telle réflexion pourrait
s'engager selon deux lignes du‘e(.tnceq qui sont d'ailleurs étroitement
liées:

- l'inadéquation de l'actuelle Commission de
surveillance comme instance de contrdle d'un
établissement dont les missions ont profondément
évolué ;

- Il'impossibilité de faire durablement coexister au sein
de cet établissement des opérations financiéres
relevant de préoccupations aussi opposées que la -
gestion de fonds faisant l'objet de protection
particuliere (livret A défiscalisé, dépot des notaires,
consignations) et la poursuite d'objectifs stratégiques
dans un nombre croissant de secteurs d'activités.

B. L'INADEQUATION DE L'ACTUELLE COMMISSION DE
SURVEILLANCE

1. Les dysfonctionnements au quotidien

A l'occasion de l'examen du rapport de la Cour des
Comptes sur certaines opérations de la Caisse, votre rapporteur a pu
vérifier une nouvelle fois les difficultés rencontrées par la
Commission de surveillance pour remplir sa mission.

n
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Il est ainsi généralement d'usage que la Commission de
surveillance ne se saisisse d'un dossier que lorsqu'elle est contrainte
de le faire parce que la presse s'en est emparée(!).

Il semble qu'il soit également d'usage qu'elle doive
examiner un rapport sans pouvoir en disposer.

De méme qu'elle émet des- avis, des résolutions ou des
lettres écrites en son nom, sans pouvoir délibérer d'un projet de texte
qu'elle amenderait, sans pouvoir davantage procéder & un vote
puisque “cette pratique n'est pas conforme a la régle immuable de la
Commission de surveillance de délibérer consensuellement "(2).

Les régles qui ont été fraichement édictées par ses soins
font l'objet d'une application minimaliste. Ainsi, depuis mai 1989
"toute prise de participation (de la Section générale ou de ses filiales)
supérieure @ 50 MF dotit étre, préalablement @ sa mise en oeuvre,
soumise pour avis @ la Commission de surveillance”(3).

Cette procédure n'était pas encore en vigueur lorsqu'a été
conclu le protocole d'aoit 1988 conduisant la Caisse A céder A
Marceau Investissement la majeure partie de la participation qu'elle
détenait dans les Wagons-Lits depuis 1929. Il était donc “normal” &
I'époque que la Commission de surveillance n'en sache rien.

Mais le directeur général n'a pas cru bon de l'informer en
aout 1990 de I'annulation dudit protocole, par un souci probablement
de parallélisme des formes ou encore peut-étre parce que les
protocoles de cession de participation et leur annulation n'entrent pas
stricto sensu dans le champ d'application de la procédure de mai 1989
qui ne vise que les ‘“prises de participations"”, peut-étre tout
simplement parce qu'il n'y aurait pas eu annulation.

1.A ce litre, la convocation d'urgencz Ge la Commission de surveillance pour quelle
"réagisse collectivement [uce a cet événement inadmissible que constitue l'évocation
dans la presse dinformations contenues duns un rapport confidentiel de la Cour des
Comptes " (Procés-verbual de la séance de la Commission de surveillance du 13 mars
1991- cf. annexe n° 9) est en quelque sorte L'exact pendant de la séance du 25 octobre
1988 au cours de laquelle le directeur général de la Cuisse, répondant @ M. Edmond
Alphandéry qui s ‘interrogeait "sur les échos dans la presse relatifs a lintervention de
la Caisse des Depots @ propos de mouvement de titres concernant la Société
Générale”, indiquait "yue les nombreuses rumeurs qui circulent dans la presse sont
trés souvent inexactes” uvant de consentir a faire en sorte "que la Cammission soit
tenue informée dés que cela sera pussible” (cité pur le rupport de la Commission de
controle sénatoriale - rapport Sénat n®265 - 1988-1989- puge 169). ‘

2.Selon les termes de M. Christian Pierret président. Proceés-verbul de lu séance de la
Commission de surveillunce du 27 mars 1991, (cf annexe n° 15)

3.Extrait de lu lettre du président de la Commission de surveillance au premier
président de lu Cour des Comptes - 28 mars 1991 (cfannexe n® 18).
Ea
- o-
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Enfin, votre rapporteur constate les difficultés extrémes
que rencontre la Commission de surveillance pour obtenir les
informations nécessaires & sa mission.

Depuis mai 1990, date de l'examen par la Commission de
surveillance du rapport sur l'exercice 1989, votre rapporteur attend
vainement, en dépit d'interventions répétées, que la Commission
puisse disposer d'une information compléte sur le dénouement de
I'offensive contre la Société Générale, les conditions précises de la
dissolution de la SIGP et I'impact de cette opération sur les comptes de
la Section Générale. De méme mesure-t-il déja les difficultés qui
attendent la Commission de surveillance pour disposer des éléments
lui permettant de se former une opinion sur le dénouement de
I'opération Sofitour.

2. Des raisons de fonds

Une meilleure transparence, la volonté de respecter les
“régles du jeu", 'élaboration précisément d'un "réglement intérieur”
de la Commission de surveillance, la confiance dans l'esprit de
responsabilité de.ses membres, permettraient certainement de
gommer bon nombre de ces "dysfonctionnements au quotidien".

Mais, quand bien méme en serait-il ainsi, la Commission
de surveillance souffrirait encore de deux défauts majeurs:

- sa composition hétérogeéne(!) : quatre parlementaires,
quatre représentants des grands corps (2), le Directeur du Trésor, le
Gouverneur de la Banque de France, le Président de la Chambre de
Commerce de Paris et le Président du Conseil de surveillance du
Centre National des Caisses d'Epargne et de Prévoyance
(C.E.N.C.E.P.): il n'est pas surprenant dans ces conditions que les
"délibérations consensuelles” soient une 'tradition immuable" et que
la pratique du vote répugne i une assemblée ainsi composée ou les
parlementaires seraient d'ailleurs trés minoritaires;

- sa compétence purement consultative: la
Commission émet seulement des avis; l'article 113 de la loi sur les
finances du 28 avril 1816 dispose en effet : ‘la Commission fera passer
au Directeur général les vbservations qu ‘elle jugera convenables, et qui
cependant ne seront point obligatoires pour lut”.

1.Cf. document n°2 : textes de référence et composition actuelle de la Commission de
surveillance.
2.Deux représentants de lu Cour des Comptes et deux du Conseil d'Etat.
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Entravée dans l'exercice de sa mission, la Commission de
surveillance sert néanmoins d'alibi et de protection :

- d’'alibi dans la mesure o la propension est forte pour
'institution de s'appuyer sur elle pour éluder les contrdles externes:
ceux de la Cour des Comptes au motif que 1'établissement est placé
sous “la surveillance de l'autorité législative” ou que deux
représentants dela Cour siegent 2 la Commission de surveillance,ceux
du Parlement (!) pour les mémes motifs : les parlementaires siégeant
a la Commission de surveillance exergent déja ce rdle ;

- de protection dans la mesure ou il ne peut étre mis fin
aux fonctions du Directeur général de la Caisse que sur demande
motivée de la Commission de surveillance directement adressée au
Président de 1a République (2).

Dans ce contexte, les mesures déja mises en oeuvre ou
proposées aujourd'hui par la Commission de surveillance, tendant a
améliorer son information, resteront par définition insuffisantes.

Davantage, les procédures mises en place en mai 1989
tendant a solliciter l'avis préalable de la Commission de surveillance
sur les prises de participations de la Caisse comportent un risque de
confusion des genres, compte tenu de la composition actuelle de cette
instance.

De ce point de vue, la réforme a priori "séduisante"
consistant a renforcer la présence des parlementaires au sein de la
Commission de surveillance pour revenir ainsi aux sources (3) et
donner une véritable signification & la formule qui veut que la Caisse
soit placée “sous la surveillance et la garantie de lautorité législative”,
risquerait d'accroitre cette confusion. »

Il semble en effet peu souhaitable et peu conforme au
fonctionnement de nos institutions que les prises de participations
d'un organisme -fut-il la Caisse des dépdts- dans telle ou telle
entreprise privée du secteur de la communication ou du tourisme
fassent l'objet d'avis préalables de représentants du Parlement.

1.Ainsi la Commission de surveillance a-t-elle adopté le 4 janvier 1989 une
résolution souhaitant que les responsables de la Caisse des Dépbts ne soient
auditionnés par la Commission de contrdle sénatoriale sur laction des organismes
publics ayant trait & des opérations financiéres portant sur le capital des sociétés
privatisées, qu'en présence "du Président de la Commission de surveillance ou d'un
membre désigné par lui”.

2. L'article 102 de la loi sur les finances du 28 avril 1816 dispose en effet : le directeur
général "ne pourra étre révoqué que sur une demande motivée de la Commission de
surveillance directement adressée au Roi".

3.Selon la loi du 28 avril 1816, les parlementaires occupaient trois siéges sur les six
qui composaient la Commission.
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En réalité, les interrogations sur le fonctionnement de la
Commission de surveillance sont & l'image de celles portant sur
I'établissement lui-méme.

Dés lors que la Caisse des Dépots développe avec
constance une activité de banque d'affaires, s'engage dans des
opérations de ramassage en bourse, négocie des protocoles
exorbitants, il est vain d'espérer que. son. activité puisse faire
I'objet durablement de délibérations consensuelles de sa
Commission de surveillance; il est dangereux d'estimer que les
décisions de son Directeur général puissent étre suffisamment
contrdlées par une instance purement consultative composée
de personnalités qui, collectivement, ne représentent ni I'Etat,
ni les actionnaires, ni les épargnants; il est malsain d'envisager
que des parlementaires, voire des représentants des grands.
corps de I'Etat, puissent étre amenés a couvrir de leur autorité
les usages de la vie des affaires.

{
A l'évidence, une telle activité reléve du contréle d'un
conseil d'administration, fu_g-il de société publique.

En revanche, une Commission de surveillance, ou le
Parlement serait convenablement représenté, ou le Directeur du
Trésor exercerait les fonctions plus appropriées de commissaire du
gouvernement, pourrait remplir une mission fondamentale, celle de
veiller a la protection des fonds d’'épargne et au respect des principes
qui régissent leur bon emploi.

En réalité, opérer cette distinction, par le biais d'une
réflexion sur l'instance qui prétend actuellement servir de "tout” en
matiére de contrdle de la Caisse des Dépdts, c'est poser & l'évidence le
probléme de la coexistence, au sein d'un méme établissement, et sous
l'autorité d'un Directeur général unique, d'une activité de banque
d'affaires et de la gestion des fonds d'épargne.

C. UNE COEXISTENCE IMPOSSIBLE

4 g
al

La Commission des finances constate que la réflexion sur
le statut de la Caisse, sur I'adéquation des contrdles auxquels elle est
soumise, sur la justification de ses priviléges, sur le bien-fondé d'une
centralisation auprés d'elle des fonds d'épargne, est contemporaine du
développement spectaculaire de son. activité de banque d'affaire
laquelle, au demeurant, mobilise des capitaux relativement modestes

au regard du total des sommes gérées par 'établissement.
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Dans ce cadre, la Caisse des Dépéts rassemble des équipes
d'une compétence remarquable et constitue un instrument
exceptionnel de gestion des placements et d'intervention sur les
marchés financiers.

Ainsi, la Commission ne saurait faire preuve d'un a priori
consistant & proner par principe un démantélement de
I'Etablissement.

1. La "foi publique"

En introduction au dernier Rapport sur l'activité du
groupe Caisse des Dépéts figure la phrase suivante:

"En 1986, année de son 170éme anniversaire et troisiéme
année de la mise en oeuvre de "son projet d'entreprise”, la Caisse des
Dépéts et Consignations, comme nombre détablissements publics ou
privés, a décidé dafficher sa personnalité par une identité visuelle
exprimant les valeurs qui guident son action. L) oi le sceau de la 'Foi
publique”, symbole de la confiance que déposants et épargnants ont
témoigné depuis lorigine & la Caisse des Dépéts, garante de l'entiére
sécurité des fonds privés de nature diverse qui lui sont confiés."”

La Commission des finances partage pleinement cette
approche et considére que l'ensemble des activités de la Caisse des
Dépots doit étre placée "sous le sceau de la foi publique”.

Telle fut la justificaticn du monopole des consignations
que détient depuis 1816 la Section générale de la Caisse, et de celui
des dépéts des notaires depuis 1890.

Ces fonds, qui doivent bénéficier d'une protection
particuliére, ne sont rémunérés qu'a un taux symbolique. Placés sur
le marché, ils ont permis & la Section générale de la Caisse de
constituer des "fonds propres" qu'elle ne saurait considérer comme
une propriété personnelle dont I'emploi serait a sa seule discrétion.

' Telle est encore la justification de la centralisation auprés
d'elle des fonds des Caisses d'épargne depuis 1837 .

Aussi, 'observation de la Cour des Comptes selon laquelle
certaines opérations de la Caisse ont été conduites "dars des
conditions qui ne paraissent pas compatibles avec la mission fiduciaire
" traditionnelle qui est la raison d'étre de l'établissement” revét une
exceptionnelle gravité.
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L'interprétation de la "mission fiduciaire" de la Caisse
avancée par le président de la Commission de surveillance apparait
ainsi particuliérement restrictive, puisqu'elle s appllque
exclusivement A la gestion des fonds d'épargne et se limite 4 :

". assurer en permanence la sécurité, c'est-a-dire la
liquidité, de ces fonds pour les épargnants et leur éviter
toute perte en capital ;

- assurer leur rémunération suivant les barémes fixés par
le gouvernement. (1)

Cantonner la "mission fiduciaire"” a la seule gestion des
fonds d'épargne laisse entier le probléme de la "foi publique"
appliquée aux autres opérations de la Caisse, notamment celles
conduites pour le seul compte de la Section générale, qui bénéficie
elle-méme de dépats captifs et peu rémunérés.

La définir aussi étroitement revient 4 donner un quitus
quasi-automatique au directeur général.

Affirmer que la vente par les sections d'épargne de leurs
titres Wagons-Lits, dans les conditions que l'on sait, ait pu mettre en
péril la sécurité, la liquidité et la rémunération du livret A -qui font
I'objet par ailleurs d'une garantie de I'Etat- n'a jamais été 1'objet
des observations de la Cour des comptes.

La Haute Jurxdlctxon n'a pas davantage pretendu que la
vente de ces titres ait compromis le ratio de liquidité qui mesure le
rapport entre les actifs financiers et I'encours des dépdts : seul,
un volume supplémentaire de préts au logement social, diminuant la
part des actifs financiers, pourrait, en définitive, avoir cet effet.

En revanche, il reste qu'a défaut de "perte de
capital”, les sections d'épargne ont subi un indubitable
"manque A gagner”, du fait des opérations décidées par la

direction générale.

Plus grave encore, il est apparu que les sections d'épargne
ont été transformées en auxiliaires d'une stratégie de banque

d'affaire :

- en cédant des titres (ex - Wagons-Lits) pour permettre
a la Section générale d'honorer les protocoles qu'elle

{

1.Procés-verbal de la séance de la Commission de surveillance du 21 mars
(cf.annexen® 11, page 43). Définition reprise dans la lettre du 28 mars 1991 &

M. Pierre Arpaillange.
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conclut a des fins stratégiques ou financiéres qui lui
sont propres.

- en achetant des titres de sociétés (ex : Canal plus) avec
lesquelles la banque d'affaire de !a Caisse entend
développer des "synergies profitabies".

2. Des évolutions nécessaires

L'indépendance de la gestion des fonds d'épargne restera
toujours une illusion dés lors que les "murailles de Chine" qui
peuvent exister entre les gestionnaires du "ligne a ligne” ou les
équipes chargées de définir les politiques d'investissement peuvent
étre contournées a tout moment par une direction générale unique
décidant des “"cpérations exceptionnelles” communes aux sections
d'épargne et A la Section générale ou organisant des "face a face"
entre les différentes sections.

Les principes qui guident la gestion des fonds d'épargne et
les objectifs stratégiques de la Section générale relévent de principes
désormais trop opposés pour pouvoir coexister sans conflit d'intéréts

majeur.

On observera, au demeurant, que les tables chargées
d'exécuter les ordres sont communes aux différentes sections.

Dés lors, une séparation absolue et effective de la
gestion des fonds d'épargne et des activités de banque d'affaire
doit étre réalisée. ,

A partir de cette ‘constatation, plusieurs solutions
complémentaires sont possibles:

Séparer les activités de banque d affaire de la Caisse des
dépéts d aujourd hui

Ces activités de banque d'affaire, et notamment ses
participations "stratégiques", actuellement principalement
regroupées au sein de C.D.C.-Participations, seraient confiées & un
établissement doté d'un conseil d'administration et relevant des
régles de droit commun en matiére de gestion, de contrdle et de

tutelle.

Rien nejustifie en effet que ce type d'activité soit exercé
par un établissement a statut légal spécial relevant de la “foi



publique” et placé sous la res ponsabilité d'un directeur général lui-
méme doté d'un statut trés particulier.

Dans ce nouveau cadre, le monopole des dépdts et des
consignations n'aurait & I'évidence aucune raison d'étre
maintenu au profit d'un tel établissement

. Confier la gestion des fonds d'épargne a une nouvelle
*Caisse Centrale d'’Epargne et de Prévoyance"”

Celle-ci pourrait notamment exercer les fonctions
d'adossement du réseau des caisses d'épargne et de prévoyance, les
activités de gestion pour compte de tiers, principalement
d'organismes publics ou de régimes sociaux et, le cas échéant, se voir
rattacher la Caisse nationale de prévoyance dont le principal domaine
d'intervention concerne l'assurance-vie.

La vocation de cette Caisse centrale correspondrait & une
mission peu différente en réalité de celle originelle de la Caisse des
dépdts.

A

Appuyée sur des compétences et une technicité

incontestables, elle serait caragtérisée par des responsabilités

particulié¢res A 1'égard, sinon toujo\urs de fonds publics, du moins de
fonds "sensibles”, notamment les fonds d'épargne, affectés a des
besoins d'intérét général et d'abord au financement du logement

gacial. )

Si le maintien d'un monopole des dépéts et consignations
devait s'avérer nécessaire, il serait sans nul doute dans la fonction
d'une telle Caisse de les recevoir, en contrepartie de contraintes
d'emploi strictement définies.

La nature des missions exercées par une telle Caisse
centrale, son role fondamental pour l'équilibre des marchés des
capitaux, justifient une tutelle étroite des pouvoirs publics,
responsables en définitive de l'intérét général, et la surveillance
vigilante d'une instance dans laquelle les membres du Parlement
occuperaient une place privilégiée.

. Définir les principes qut pourraient rendre souhaitable

lindépendance de tel ou tel des autres métiers de

l'actuelle Caisse des dépéts ou, au contraire, déterminer
-les synergies qui pourratent exister entre eux.

Il s'agirait notainment du financement des collectivités
locales exercé par le Crédit Local de France, déja largement
autonome, ou des activités diverses exercées par C3D dans le domaine

\
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de l'immobilier, des transports, de l'aménagement ou des services
urbains.

Lxmportance des objectifs recherchés, la diversité des
domaxnes mis ea cause, la nécessité de préserver l'efficacité d'un >=
instrument majeur, justifient une analyse approfondie, reposant sur
un véritable audit des structures complexes de la Caisse des 1épéts.

: Telle sera la mission du groupe d'étude constitué par
la Commission.



