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Interventions de Pierre-Alain Muet a 1I'Assemblée nationale

Séance unique du lundi 11 octobre 2010

Régulation bancaire et financiére- 2e lecture

Discussion générale
Mme la présidente. Dans la discussion générale, la parole est a M. Pierre-Alain Muet.

M. Pierre-Alain Muet. Madame la présidente, madame la ministre, monsieur le rapporteur, mes
chers collégues, en matiére de régulation, il y a loin des discours aux actes. Certes, nous en avons
pris I’habitude avec un Président de la République qui tient de grands discours sur la scéne
internationale, mais qui généralement, dans les semaines qui suivent, refuse la plupart des mesures
qui correspondent a ce qu’il a dit — je pense bien sir a ’exemple récent de la taxation des
transactions financicres.

A quoi sert notre débat ? On a compris que vous étiez pressés. C’est la raison pour laquelle vous
avez coincé cette deuxieme lecture entre I’examen du projet de loi de finances et celui de la loi de
programmation pluriannuelle. Vous voulez un texte conforme, au point que vous avez refusé des
amendements qui auraient été votés par I’ensemble de la commission des finances — je pense a celui
de notre collégue Giscard d’Estaing. Le rapporteur Jérome Chartier dit pourtant qu’il aurait été utile
de légiférer sur ce sujet du Conseil en gestion de patrimoine. On voit donc bien qu’il manque des
choses a ce texte.

Je vous ai entendue, madame la ministre, égrener toutes les dispositions figurant dans ce projet de
loi, mais il y a un fossé entre toutes les failles mises en évidence par la crise et les mesures qui sont
prises dans notre pays et en Europe. Comme en premiére lecture, je persiste a dire que la France et
les pays européens n’ont pas pris la mesure des réformes qu’il fallait mettre en ceuvre pour répondre
a cette crise.

La régulation fondamentale c’est de faire en sorte que les banques fassent leur métier, qui est de
préter aux ménages, aux entreprises, de gérer des dépots, et non pas de spéculer sur les marchés
financiers. Ce n’est pas un sujet nouveau. La crise de 1929 ’avait déja fait émerger. Roosevelt avait
déja pris des mesures fondamentales qui ont orienté la régulation financiére mondiale pendant pres
d’une cinquantaine d’années aprés la guerre. Aujourd’hui encore, le président Obama prend des
mesures importantes puisqu’il a fait voter une forme moderne de la séparation des activités de dépot
et des activités d’investissement des banques. Et nous, en Europe, nous continuons a ne rien
changer fondamentalement en mati¢ére de régulation financiére ! Or le secteur financier a une vraie
mission de service public, qui est de gérer des dépdts, de financer I’économie, pas de spéculer sur
les marchés financiers. D’ailleurs, quand le secteur financier spécule sur les marchés financiers, au
lieu d’étre un acteur qui aide 1’économie réelle, il devient un secteur prédateur. La meilleure preuve
en est que la rentabilit¢ du secteur financier, depuis vingt a trente ans, s’est développée sans
commune mesure avec celle de I’économie réelle. Le taux de rendement des fonds propres est resté
autour de 7 % dans I’économie réelle pendant trente ans, avant la crise bien sir, alors que dans le
secteur financier, il est passé de 7 % a 20 %. C’est un prélévement sur 1’économie réelle et il est
temps de remettre les choses a 1’endroit, c’est-a-dire de faire en sorte que 1’économie réelle prenne
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le dessus sur le secteur financier.

Il faut en finir avec les ventes a découvert. J’ai bien noté le J + 2, moins ambitieux que le J + 1, qui
est destiné a nous aligner sur I’Allemagne. Moi, je regrette que la France ne se soit pas d’emblée
alignée sur 1’Allemagne quand celle-ci a pris la décision d’interdire les ventes a découvert a nu. Il y
avait 1a une occasion de montrer que nos deux pays pouvaient prendre une décision susceptible
d’orienter I’ensemble des régulateurs européens.

En ce qui concerne les banques, la question de la taxation des profits bancaires continue a se poser.
Il ne faut pas se contenter de petites réformes dans ce domaine. Il faut une vraie taxation pour une
raison treés simple : les banques ont largement contribué a la crise qui se traduit partout par des
déficits considérables qui seront payés demain par nos concitoyens et il n’y a aucune raison pour
que les banques ne contribuent pas a leur résorption. La meilleure preuve en est que, comme le
rappelle la Cour des comptes, si la France était intervenue en capital quand elle a soutenu les
banques, plutét que sous la forme ou elle est intervenue, I’Etat aurait réalisé une plus-value de
5,8 milliards d’euros, ce qui aurait été une contribution normale des banques au redressement des
finances publiques.

En matiére de régulation bancaire, ce qui se fait en Europe est dérisoire. Je me souviens que,
lorsque M. de Larosiere est venu devant la commission des finances et la commission des affaires
européennes expliquer ce qu’il voulait faire, il nous a dit qu’il était parti avec 1’idée d’obliger les
banques a garder 10 % de leurs crédits dans leurs comptes. Il y a une vingtaine d’années, cela serait
apparu comme une absurdité. Les banques conservaient 1’essentiel des crédits dans leurs comptes et
I’économie s’en portait bien.

Aprées avoir fait le tour des régulateurs et des capitales européennes, M. de Larosiére n’a obtenu que
5 %. Or, pour avoir une économie bancaire qui fonctionne de fagon responsable, il faudrait porter ce
ratio a 20 % ou 30 %.

Les agences de notation, loin de constituer des facteurs de stabilisation, accentuent fortement les
cycles et les bulles financiéres. Il faut donc changer complétement les choses, y compris leur mode
de rémunération, point qui n’est pas évoqué dans ce texte, ni dans les débats européens. Nous avons
notamment besoin d’une agence publique européenne de notation.

Venons-en aux ajouts du Sénat. Je ne suis guere convaincu par la procédure de transaction, méme si
elle exclut les abus de marché et tout ce qui reléve du pénal. Vous ne semblez d’ailleurs guere plus
convaincue, madame la ministre, mais vous étiez tellement pressée que vous avez accepté. Cette
procédure ne va pas réduire les délais, puisque dans tous les cas la commission sera amenée a
examiner les choses et que le droit de recours judiciaire contre les décisions prises par le collége et
la commission des sanctions est heureusement maintenu. Son seul impact sera de réduire le montant
des sanctions. M. Jouyet, président de I’ Autorité des marchés financiers, parait tenir énormément a
cette procédure. Il aurait été utile que la commission des finances ait le temps de 1’écouter, méme si
le rapporteur a pu entendre ses arguments en faveur de cette procédure.
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Il y a dans ce texte des ¢léments qui n’ont rien a y faire. C’est le cas depuis l’origine du
financement des préts a I’habitat. Il y a des ajouts, notamment du Sénat, qui ne sont pas a leur place,
comme les quotas d’émission. Je pense pourtant depuis longtemps qu’il y a urgence a réguler
fortement ce marché qui dysfonctionne en raison d’une allocation beaucoup trop abondante et
gratuite des quotas. Ce marché aurait du étre régulé de facon a maintenir un colt du carbone
compris entre de vingt et trente euros la tonne. La fonction de ce marché est bien de donner un prix
au carbone, et non de permettre des échanges de quotas sans qu’un objectif soit retenu. Le prix du
carbone doit étre fixé de facon compatible avec les objectifs européens de réduction des émissions
de gaz a effet de serre.

M. Jéréme Chartier, rapporteur. Le prix existe, mais il doit étre mieux régulé.

M. Pierre-Alain Muet. Oui, il faut une régulation financiére, car il y a des dysfonctionnements,
notamment en ce qui concerne les produits dérivés construits sur ces quotas. Mais il faut également
une intervention de la commission de régulation de 1’énergie. Sur ces sujets, c’est une
réglementation au niveau européen qui est nécessaire.

Cette régulation est d’autant plus requise que nous avons ¢té témoins de dysfonctionnements
extraordinaires de ce marché des quotas. Il y aurait eu une fraude a la TVA, dont le colt se serait
¢levé a 5 milliards d’euros ; la réponse a été de supprimer la TVA sur ces produits. C’est clairement
une capitulation devant la spéculation.

Pour terminer, je souhaite revenir sur la situation de 1’Europe et des Etats-Unis dans cette crise.

Je crains qu’on ne voie se reproduire I’histoire. En effet, aprés les années trente, le président
Roosevelt a changé les régles du jeu : en matic¢re financiere, en séparant les activités de dépot et
d’investissements ; en matiére fiscale, en imposant fortement les hauts revenus ; en matiére de
protection sociale, en introduisant, avec le New Deal, une protection sociale dans un pays qui en
avait peu.

Ces trois caractéristiques se sont généralisées dans tous les pays apres la Seconde Guerre mondiale,
et je pense que ce sont ces trois points — une forte régulation de 1’économie financiére, une fiscalité
réduisant la dispersion des revenus et une forte intervention publique par une protection sociale
importante — qui ont permis la longue période de croissance que nous avons connue, qu’on I’appelle
la période de Bretton Woods ou bien les « Trente glorieuses ».

Aujourd’hui, en réaction a la crise qui s’est produite, nous avons besoin d’un changement
comparable. Mais je crains qu’il ne se reproduise la méme chose qu’apres la crise de 1929 : les
Etats-Unis se sont engagés dans des changements structurels importants alors que 1’Europe
s’enfoncait dans des politiques de déflation. Ma crainte, aujourd’hui, est que I’Europe s’enfonce
dans des politiques d’austérité, que rien ne soit fait en maticre de régulation et que nous n’ayons, ni
au niveau macroéconomique, ni en ce qui concerne la régulation, les éléments qui nous permettent
de sortir de cette crise. (Applaudissements sur les bancs du groupe SRC.)
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