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			1. Régulation, auto-régulation, dé-régulation, re-régulation sont des termes à la mode dans le secteur bancaire et financier. Il y en a d’autres. Les termes déréglementation, globalisation, mondialisation, supervision, comitologie, governance et soft law en sont également. Peuvent encore être mentionnés les sigles tels que la BRI, le G20, la BCE, l’OMC, le SEBC, l’OICV, le FSB, le GAFI et l’IASB  (1), sans oublier les organismes qui ne se réduisent pas à des sigles comme le Comité de Bâle et le Joint Forum.


			2. La question de la régulation n’est pas récente  (2). Elle a toutefois pris une ampleur nouvelle depuis la crise bancaire et financière de septembre-octobre 2008  (3), suivie peu de temps après par l’affaire Madoff  (4) et, en 2010-2011, par la crise de la dette souveraine  (5), étant observé que l’affaire Madoff ne met pas en lumière exactement les mêmes difficultés que les crises qui ont concerné les établissements financiers et les États. Car si, dans toutes ces situations, on s’est interrogé sur l’efficience de la régulation  (6), en particulier sur l’aptitude des autorités à surveiller et à réagir, notamment contre la spéculation à court terme  (7) – faut-il créer une taxe sur les transactions financières  (8) ? –, l’affaire Madoff  (9) est le résultat de fraudes et de comportements malhonnêtes, alors que les crises de 2008 et de 2010-2011, qui sont des crises systémiques  (10), sont le résultat de comportements à risque qui ne sont pas tous frauduleux  (11).


			La place de la fraude dans les crises, en particulier dans celle de 2008, est, il est vrai, débattue, certains plaçant le facteur « fraude » au cœur de la crise  (12), alors qu’il convient sans doute de ne pas être réducteur  (13). Car, comme l’a montré la crise de la dette souveraine, si la fraude a permis l’admission de la Grèce dans la zone euro  (14) et explique, par voie de conséquence, cette crise, il s’agit là d’une explication partielle qui ne vaut pas pour l’ensemble des pays affectés par cette crise.


			3. La crise bancaire et financière  (15) comme l’affaire Madoff et la crise de la dette souveraine ont affecté nombre de pays, car, comme l’a écrit un auteur  (16), « aucun problème majeur n’est aujourd’hui purement national et ne peut recevoir de solution elle-même purement nationale ». Il en est ainsi parce que nous vivons, depuis des années maintenant, dans un monde sans frontière. On parle fréquemment ici de mondialisation, laquelle désigne « l’intensification des échanges économiques par l’abaissement des frontières et la rapidité des échanges et dont l’Organisation mondiale du commerce (OMC) est aujourd’hui la gardienne »  (17). La mondialisation ainsi définie est distinguée de la globalisation, car celle-ci vise, dit-on, « un phénomène nouveau, celui des échanges économiques sans aucune contrainte de temps ni de lieu, portant sur des biens sans corporalité puisqu’il s’agit d’informations »  (18). Cette distinction, qui fait référence dans la définition de la globalisation aux progrès technologiques, n’est cependant pas faite par tous, le terme « mondialisation » pouvant être utilisé comme synonyme de globalisation  (19).


			4. Du fait de cette globalisation  (20), l’argent circule par-delà les frontières et à une vitesse insoupçonnée grâce aux constants progrès technologiques. Les consommateurs et les investisseurs peuvent accéder à de multiples marchés, à toute heure du jour et de la nuit, et recourir à une gamme de professionnels élargie, les professionnels n’étant plus limités à leur marché national et pouvant développer leurs activités hors des limites territoriales traditionnelles ; la construction européenne en est l’illustration, étant observé que si l’Union européenne a favorisé les activités des professionnels via le passeport européen  (21), elle ouvre désormais – de plus en plus – le marché européen aux entreprises des États tiers via notamment les décisions dites d’équivalence  (22) : l’ouverture du marché européen est également facilitée par les accords de libre-échange bilatéraux  (23), dits de nouvelle génération, qui contiennent, « outre les dispositions traditionnelles relatives à la réduction des droits de douane et des obstacles non tarifaires dans le domaine des échanges de marchandises et de services, des dispositions dans diverses matières liées au commerce, telles que la protection de la propriété intellectuelle, les investissements, les marchés publics, la concurrence et le développement durable »  (24) : les accords conclus avec le Canada  (25) et Singapour  (26) en sont des illustrations  (27). La globalisation, souhaitée par l’OMC, comme le montre l’annexe 1B de l’Accord de Marrakech instituant l’OMC en 1994 et qui a pour objet la libéralisation des services financiers  (28), a ainsi assurément un impact sur la façon dont on doit réguler le secteur bancaire et financier comme en a eu la révolution technologique d’Internet, qui a permis une interconnexion des marchés en temps réel  (29), et l’ingéniosité humaine qui fabrique des produits d’une grande complexité pouvant circuler et se dissimuler dans le monde : les dark pools, qui sont des marchés manquant de transparence, permettent une telle dissimulation  (30). A encore un impact l’interdépendance croissante des États, qui explique l’insuffisance des seules réponses nationales aux difficultés et questions posées par l’intensification des échanges et des services rendue possible par le décloisonnement des marchés, terme désignant la suppression des frontières qui est liée à la disparition du contrôle des changes dans nombre d’États, et par la dé-réglementation, également appelé dé-régulation, terme qui vise l’allégement des contraintes commerciales pesant sur les acteurs économiques  (31).
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			L’ouverture d’un marché national à des professionnels non régis/contrôlés par les autorités de l’État où est situé le marché se traduit par le développement des activités de ces professionnels sur le territoire de cet État, que ceux-ci opèrent via une installation permanente mise en place sur ce territoire ou sans une telle installation, ce qui correspond à de la libre prestation de service. Quelle que soit la voie choisie, un tel accès à un marché national génère des questions de régulation (1) et de supervision (2).


			1) Comment réguler les professionnels étrangers ? La question est classique. Trois modes d’accès sont concevables (voy. « IOSCO task force on cross-border régulation », FR23/2015, septembre 2015, Banque et droit, n° 164, novembre-décembre 2015, p. 53, obs. A. Tenenbaum) :


			–	le traitement national : les professionnels étrangers sont généralement traités de la même manière que les professionnels nationaux, indépendamment des régimes de régulation auxquels ils sont soumis ; ils auront obligation de remplir toutes les conditions exigées par l’État sur le territoire du marché auquel ils souhaitent avoir accès ;


			–	la reconnaissance : le régime dont relèvent les professionnels étrangers est considéré comme équivalent au régime applicable aux professionnels relevant du marché auquel ils veulent avoir accès ; cette reconnaissance, qui est généralement mutuelle, permet de soustraire les professionnels étrangers de certaines des conditions imposées aux professionnels nationaux ; elle implique que les législations reposent sur des principes et des règles comparables ;


			–	le passeport : il repose sur un ensemble de règles adoptées en commun ainsi que sur l’autorisation délivrée par les autorités du pays d’origine, qui permet d’effectuer, sans autorisation des autorités du pays d’accueil, les activités couvertes par elle.


			2) Le système du passeport n’est pas sans conséquence en matière de supervision : les professionnels étrangers demeurent, même pour les activités développées sur le territoire du pays d’accueil, sous la supervision de l’autorité qui a donné l’autorisation, dite autorité du pays d’origine. En revanche, dans les autres cas – traitement national et reconnaissance – les professionnels étrangers sont sous la surveillance des autorités du pays d’accueil.


			Étant observé que, quel que soit le dispositif applicable, l’accès des professionnels étrangers est conforté par les conventions de coopération conclues entre les autorités (M. Lhemann, « La coopération avec les États tiers en matière bancaire et financière : la confiance n’exclut pas le contrôle », Banque et droit, Hors-série, février 2029, p. 35). Étant encore observé que l’Union européenne a mis en place et en œuvre le passeport européen pour les professionnels relevant de l’un des États membres et qu’elle recourt de plus en plus aux décisions d’équivalence, et donc à la reconnaissance, pour les professionnels des États tiers. Sur la situation du Royaume Uni comme un pays tiers, voyez E. Ferran, « The UK as a third country actor in EU Financial services régulation », JFR, vol. 3, n° 1, mars 2017, pp. 40 et s. ; O. Voordeckers, « La fourniture transfrontière de services bancaires et financiers après Brexit », R.I.S.F., 2017/1, p. 76 ; A. Sotiropoulou, « Brexit : what impact on the financial services sector ? », R.I.S.F., 2017/3, p. 40.
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			La clause de la nation la plus favorisée, prévue par l’Accord général sur le commerce des services (art. 2) qui constitue l’annexe 1B de l’Accord de Marrakech instituant l’OMC, et selon laquelle « chaque membre accordera immédiatement et sans condition aux services et fournisseurs de services de tout autre membre un traitement non moins favorable que celui qu’il accorde aux services similaires et fournisseurs de services similaires de tout autre pays », constitue un outil de la libéralisation des échanges (C. Crepet Daigremont, La clause de la nation la plus favorisée [Ch. Leben préf.], Paris, Pedone, 2015, spéc. p. 117). La même observation peut être faite à propos des décisions d’équivalence, étant observé que ces décisions ne sont pas expressément mentionnées par cet accord et que la question est de savoir si les décisions d’équivalence sont une conséquence ou une manifestation de la clause de la nation la plus favorisée.


			D’un côté, on pourrait le penser car l’effet manifeste de la clause réside dans l’égalité (C. Crepet Daigremont, La clause de la nation la plus favorisée [Ch. Leben préf.], op. cit., spéc. p. 39) : « les groupes spéciaux et l’organe d’appel de l’OMC considèrent que toute inégalité de traitement est incompatible avec la clause de la nation la plus favorisée. Peu importent les effets de cette inégalité et peu importent surtout ses motifs. Dans le champ d’action de la clause, l’égalité doit être absolue » (ibid., p. 414) ; par ailleurs, la clause paraît incompatible avec la condition de réciprocité (K. Alexander, « The European regulation of central counterparties : some international challenges », in Reseach Handbook on International Financial Regulation (K. Alexander et R. Dhumale), Londres, Edward Elgar, 2012, pp. 241 et s., spéc. pp. 248-250). Or, via le passeport européen et le principe de reconnaissance mutuelle, les États membres de l’Union européenne ont organisé, entre eux, un accès facilité à leur marché de sorte que les décisions d’équivalence bénéficiant aux États tiers à l’Union européenne paraissent être dans le prolongement de la clause de la nation la plus favorisée.


			D’un autre côté, le lien entre ladite clause et les décisions d’équivalence ne s’impose pas avec autant d’évidence. Il est fait observer que la clause de la nation la plus favorisée n’est pas synonyme d’égalité et qu’elle ne signifie pas que les États aient renoncé à la réciprocité (C. Crepet Daigremont, op. cit., p. 39). « La clause de la nation la plus favorisée contient la promesse que l’État cocontractant est, et sera traité, non moins favorablement que la nation la plus favorisée. L’intention des États parties à la clause est d’acquérir et de conserver un statut : le statut de la nation la plus favorisée. Paradoxalement, ce statut n’est généralement pas équivalent à celui de l’État le plus privilégié, contrairement à ce qu’indique le nom de la clause. Il ne l’a sans doute jamais été ». D’où la conclusion : « le traitement de la clause de la nation la plus favorisée doit être entendu comme un statut correspondant à un rang défini de privilèges » (ibid., p. 412).
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			Comment ouvrir les marchés, notamment le marché européen ? Est-ce que c’est l’offre de produits et de services qui doit traverser les frontières ou est-ce la demande ? En d’autres termes, doit-on encourager et favoriser l’installation de professionnels étrangers sur le territoire national, via notamment des succursales, ou doit-on faire en sorte que les clients localisés sur le territoire d’un État puissent facilement se procurer des produits et des services proposés sur le territoire des autres États ? Il est suggéré de faciliter ces deux sortes de flux (cf. Livre vert sur les services de détail. De meilleurs produits, un plus large choix et davantage d’opportunités pour les consommateurs et les entreprises, Bruxelles, 10 décembre 2015, COM(2015) 630 final, spéc. p. 3. Sur ce livre, voy. A. Gourio et M. Gillouard, « Le livret vert sur les services financiers de détail », RD bancaire et fin., janvier-février 2016, comm. n° 37 ; A. Tenebaum, « Services financiers de détail », Banque et droit, n° 165, janvier-février 2016, p. 62 ; A.-C. Rouaud, « Le livre vert sur les services financiers de détail », R.I.S.F., 2016/2, p. 62).


			D’un point de vue juridique, la politique de l’offre peut se traduire par des passeports, tel que le passeport européen (liberté d’établissement et libre prestation de services), et la reconnaissance mutuelle, au bénéfice des professionnels.


			La politique de la demande peut prendre appui sur l’information, la comparabilité des prix et le développement des plateformes Internet. Il n’en reste pas moins que la politique de la demande n’est pas sans susciter des difficultés. De langue tout d’abord. Ensuite de mise en œuvre du côté des professionnels. Car si, par exemple, une banque est sollicitée pour l’obtention d’un crédit par un client potentiel situé à l’étranger, elle a besoin d’avoir accès à des informations et de les comprendre. Aussi des questions se posent : n’est-il pas plus simple et plus rentable d’ouvrir une succursale sur le territoire du pays où elle souhaite diriger son offre que d’avoir des équipes localisées sur son territoire et dédiées au fonctionnement de la plateforme utilisée dans le cadre de son activité transfrontière de crédit ?


			5. La dé-régulation, qui s’appuie sur l’idée que la concurrence entre les professionnels, notamment entre les établissements de crédit, et entre les marchés financiers, va assurer l’équilibre du système bancaire et financier, se rattache à une théorie libérale. Laquelle ne paraît pas être remise en cause depuis la crise de 2008, même si certains n’hésitent pas à souligner qu’après des décennies de dé-régulation dans nombre de pays riches, la finance est entrée, depuis la crise de 2008, dans un nouvel âge de re-régulation  (32). Mais cette observation mérite d’être relativisée, car la déréglementation a un objet limité : elle signifie seulement la suppression des contraintes dans le domaine commercial  (33) ; elle ne signifie pas la suppression de toutes les contraintes, « notamment celles issues des règles prudentielles qui pèsent sur les banques en vue d’assurer leur solvabilité et leur liquidité, condition de la stabilité du secteur bancaire »  (34). Il est vrai toutefois que ces règles elles-mêmes ont été modifiées à la suite de la crise de 2008 et que l’on a proposé et adopté, après avoir identifié les activités et les produits non régulés  (35), de nouvelles réglementations – on a souhaité supprimer les angles morts – telles que celles des agences de notation ou des hedge funds. D’où l’impression d’un mouvement croissant de réglementation  (36).


			6. La réglementation peut être combinée avec l’autorégulation (self-regulation), qui « désigne un système qui serait apte à définir son équilibre par ses seules forces ou, s’il y a un dysfonctionnement en son sein, à le rétablir par ses seules forces »  (37). Une telle combinaison a été mise en avant à propos des marchés financiers qui ne sont pas, selon un auteur  (38), a priori régulés, mais font principalement l’objet d’une réglementation et s’auto-réglementent. Une telle affirmation peut toutefois étonner puisqu’elle conduit à mettre côte à côte régulation et réglementation.


			7. Il est vrai que le terme régulation renvoie, en anglais, à la réglementation. Il en irait toutefois autrement en français, car, selon Marie-Anne Frison-Roche  (39), la régulation désigne le dispositif qui permet de mener, dans des secteurs ouverts à la concurrence, une action permettant d’obtenir des résultats non produits par le marché. Il s’agit de faire respecter des équilibres par une autorité qui n’est pas l’État, l’équilibre en jeu étant celui devant exister entre la concurrence et un autre impératif, en l’occurrence, la protection du marché et des investisseurs. Il nous semble toutefois que les autorités, dans le secteur financier, ne sont pas en charge d’une telle mission et qu’il est préférable d’identifier la régulation à la réglementation  (40).


			8. Cette approche  (41) est d’ailleurs celle du rapport de Larosière  (42) qui ne fait pas état de la concurrence et du respect d’équilibres lorsqu’il oppose la régulation et la supervision : selon ce rapport  (43), la régulation désigne l’ensemble des règles et des normes gouvernant les institutions financières et ayant pour objectif de favoriser la stabilité financière et la protection des consommateurs de services financiers ; la supervision est le processus conçu pour surveiller les institutions financières afin que celles-ci respectent correctement les règles et les normes qui les gouvernent  (44). À cette approche font écho certains rapports parlementaires français  (45) qui traitent, sous couvert de régulation, tant la réglementation étatique que la supervision incombant à une autorité. Y fait encore écho Monsieur Georges Pauget  (46), ancien directeur général de Crédit agricole S.A., étant observé que celui-ci utilise le terme « régulation », alors qu’il vise manifestement la réglementation pour souligner qu’« il est nécessaire de considérer régulation et supervision comme un système, c’est-à-dire comme un ensemble face aux autres acteurs de la finance, qu’il s’agisse des gouvernements ou des entreprises financières » et que « la relation entre régulation et supervision ressort d’une autre logique, celle qui associe l’acteur définissant les règles à celui qui contrôle leur application. Cette nécessaire liaison explique que les régulateurs soient largement acteurs de la mise au point de la régulation ». La spécificité de la régulation financière réside ainsi uniquement dans le rôle reconnu à des autorités indépendantes dans l’élaboration et le contrôle de la réglementation.


			9. La régulation financière est assurée en France par l’Autorité des marchés financiers (AMF). Cette autorité a tous les pouvoirs : réglementation, contrôle et sanction. Il en va différemment de l’Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR) qui dispose du pouvoir de contrôle et de sanction sans disposer du pouvoir de réglementation qui appartient au ministre de l’Économie. L’ACPR peut toutefois formuler des recommandations définissant des règles de bonne pratique  (47) professionnelle en matière de commercialisation et de protection de la clientèle  (48). Par ce biais, l’ACPR influe sur la mise en œuvre de la réglementation et contribue à la soft law  (49) – l’AMF  (50) y contribue également avec les recommandations dont elle est à l’origine – qui présente une importance capitale aux niveaux européen et international.


			10. Par soft law  (51), on entend droit « souple », « flou », voire « mou », c’est-à-dire un « ensemble de textes dégageant des règles ou principes dépourvus de valeur contraignante  (52) que l’on oppose au hard law qui est constitué des normes d’origine légale assorties d’une force obligatoire et dont le respect peut être imposé par la contrainte »  (53). Les secondes peuvent être adoptées, au sein de l’Union européenne, aussi bien par les États membres que par l’Union elle-même, les directives et les règlements en étant les illustrations classiques. Elles sont en revanche exclues au niveau international, car les organismes internationaux ne disposent pas des attributs de souveraineté nécessaires à l’adoption de normes obligatoires. Aussi ne peuvent-ils adopter que des normes participant de la première catégorie, à savoir la soft law. Il est d’ailleurs courant d’utiliser l’expression de soft law pour « caractériser l’environnement dans lequel évoluent les institutions de coopération et notamment pour désigner la nature des règles qu’elles adoptent »  (54). Ce qui ne doit pas conduire à atténuer l’intérêt des normes proposées, car nombre d’entre elles sont reprises par les États : les normes prudentielles proposées par le Comité de Bâle et les recommandations du GAFI en sont des exemples bien connus  (55).


			La même observation vaut au niveau européen  (56). Pour ménager la souveraineté des États membres, les autorités européennes de surveillance n’ont pas été dotées du pouvoir réglementaire. Mais elles contribuent à l’élaboration des normes adoptées par règlement ou décision de la Commission. En outre, elles élaborent des orientations, encore appelées lignes directrices, et des recommandations qui s’imposent en fait aux autorités de surveillance des États membres, celles-ci en assurant l’application, dans le cadre de leur mission de surveillance et de contrôle, auprès des acteurs financiers. Ce qui conduit à penser que la distinction de la soft law et de la hard law peut être mince en pratique – la porosité est telle que l’on parle dans certains cas de soft law contraignante – et que les autorités sont investies d’un pouvoir réglementaire qui ne dit pas son nom. D’où l’opinion que la soft law est en recul au sein de l’Union européenne.


			Le recours à la soft law conduit à s’interroger. Il paraît inévitable au niveau international – « International Financial régulation is primarily a system of international soft law »  (57) –, car c’est un moyen souple et flexible d’obtenir des normes communes à des États. Cette souplesse et cette flexibilité peuvent être également mises en avant à l’échelle européenne si l’on considère que ces normes peuvent être adoptées sans les processus lourds de production des normes, ce qui permet une adaptation rapide face à un marché qui évolue lui-même rapidement. Cette justification doit toutefois être relativisée. La rapidité des évolutions ne doit pas être exagérée de sorte que l’on peut se demander s’il ne s’agit pas là d’un leitmotiv. Par ailleurs, on peut mettre en place des processus de production rapide de normes de sorte que l’argument tiré de la lourdeur du processus législatif perd de sa force, pour ne pas dire sa crédibilité. D’autant plus que l’on vit dans un État de droit et que le secteur financier n’est pas un monde à part, mais un secteur intégré à la société.


			[image: focus.jpg]	Les travaux internationaux ne restent pas lettre morte


			Les travaux internationaux sont pris en compte par les autorotiés nationales et européennes. L’un des exemples les plus connus concerne les travaux du Comité de Bâle. Ces travaux sont également pris en compte par les entreprises internationales. Celles-ci n’attendent généralement pas que ces travaux soient pris en compte dans la législation ; elles s’y conforment par avance.


			[image: debats.jpg]	La démocratie est-elle en danger ?


			De nombreuses règles ont pour origine les travaux des organismes internationaux qui poussent – et agissent en ce sens – les États à les reprendre. En outre, si ceux-ci s’en écartent, lesdits organismes n’hésitent pas à exprimer leur mécontentement. D’où la question de savoir si la démocratie n’est pas en danger. En effet, que deviennent les Parlements nationaux si ceux-ci perdent leur pouvoir d’appréciation et leur liberté d’édicter les règles qu’ils souhaitent ? Le danger semble d’autant plus aigu que l’on souligne que ces organismes sont composés de technocrates non élus et qu’ils n’ont dès lors pas la légitimité pour agir ainsi. En sens inverse toutefois, il est souligné que la participation des représentants des États repose sur leur volonté de sorte que les atteintes à la démocratie semblent plus apparentes que réelles. Par ailleurs, les travaux de ces organismes ne s’imposent pas aux États : ils participent de la soft law. On le sait toutefois, la participation des États aux organismes internationaux comporte leur engagement de suivre les recommandations exprimées par eux. Aussi reste ouverte la question de savoir si l’action des organismes internationaux porte ou non atteinte aux fondements des démocraties.


			11. La régulation bancaire et financière européenne et internationale  (58) doit être ainsi comprise de façon étendue : elle comprend tant des règles obligatoires que des règles sans portée juridique obligatoire  (59), même si, bien sûr, il ne faut pas se tromper, puisque ce qui est facultatif en droit peut être obligatoire en fait. Ainsi entendue, la régulation appelle encore une observation en ce qui concerne son contenu.


			Celui-ci peut en effet être plus ou moins général, plus ou moins précis. La régulation peut se borner à énoncer des principes (modèle Principle based, encore appelé « performance standards » ou « règles procédurales ») ou formuler des règles détaillées (modèle Rule based, encore appelé « règles substantielles »)  (60). La régulation internationale repose généralement sur des principes généraux alors que la régulation européenne comporte à la fois des principes et des règles détaillées  (61).


			La régulation européenne et internationale appelle encore quelques observations, la première concernant ses objectifs.


			11.1. En ce qui les concerne  (62), certains soulignent que la régulation vise en particulier à assurer la stabilité financière, la surveillance des acteurs et la coopération des autorités  (63) et qu’elle doit comprendre une dimension systémique  (64) ainsi qu’être cohérente et juste  (65), et donc tenir compte de l’aléa moral  (66) afin d’éviter que la collectivité ne subisse les conséquences de comportements irresponsables  (67) : c’est la condition de son efficacité. L’aléa moral tend à prendre de l’importance, comme le montrent les travaux internationaux, étant observé que l’aléa moral peut faire l’objet d’une double approche : structurelle et comportementale. Elle est structurelle lorsqu’elle concerne l’organisation de la supervision, les missions confiées aux autorités ne devant pas entrer en conflit. Elle est comportementale lorsqu’elle vise à encadrer les comportements  (68), cette approche présentant un double aspect, préventif – les règles prudentielles le composent – et curatif : en sont des exemples les mesures de résolution et les règles affectant la garantie des dépôts. L’aléa moral n’est toutefois pas seulement une question de régulation. C’est également une question de supervision, cet aléa devant être pris en considération par les autorités lorsqu’elles prennent des décisions, notamment des décisions de sanction ou des décisions d’agrément des professionnels ou des produits financiers.


			11.2. Ces décisions se multiplient comme se sont mulpliés les textes de façon considérable depuis la crise de 2008. La réglementation est devenue si volumineuse que l’on se plaint régulièrement d’être submergé et que certains appellent à une pause  (69). Le volume de la réglementation européenne est bien sûr ici en cause, étant observé que les principes et recommandations internationaux se sont largement accrus et qu’ils participent ainsi également de l’impression d’asphyxie réglementaire qui résulte de la masse des textes et des couches réglementaires qui s’accumulent  (70). Par ailleurs comme la qualité de la réglementation est très discutable et que l’on souligne qu’elle ne permet pas toujours d’atteindre les objectifs recherchés  (71), on peut se demander si le remède n’est pas alors pire que le mal et cette réglementation ne génère pas un risque systémique  (72).


			11.3. Cette question se pose aussi bien pour la régulation bancaire que pour la régulation financière. Il convient ici de souligner qu’il ne faut pas se méprendre sur la distinction faite entre la banque et la finance. Il est vrai que les professionnels de la banque sont les établissements de crédit alors que les professionnels de la finance sont les entreprises d’investissement. Toutefois, d’une part, les établissements de crédit peuvent accomplir toutes les activités bancaires et financières. D’autre part, les activités bancaires participent des services financiers, ceux-ci concernant tant la banque que les marchés financiers et l’assurance  (73).


			[image: focus.jpg]	Les services financiers de détail


			Selon la Commission européenne (Livre vert sur les services de détail. De meilleurs produits, un plus large choix et davantage d’opportunités pour les consommateurs et les entreprises, Bruxelles, 10 décembre 2015, COM(2015) 630 Final. Sur ce livre, voy. A. Gourio et M. Gillouard, « Le livret vert sur les services financiers de détail », RD bancaire et fin., janvier-février 2016, comm. n° 37 ; A. Tenebaum, « Services financiers de détail », Banque et droit, n° 165, janvier-février 2016, p. 62 ; A.-C. Rouaud, « Le livre vert sur les services financiers de détail », R.I.S.F., 2016/2, p. 62), « les services financiers de détail regroupent un ensemble de prestations essentielles pour la population : un lieu où conserver son argent, des solutions d’épargne-retraite, de financement d’un projet immobilier ou d’autres achats, d’assurance de la personne ou de la propriété contre les problèmes de santé ou le risque d’accident, etc. » (spéc. p. 1). Cette définition paraît limiter les services financiers de détail aux personnes physiques alors que les entreprises sont également concernées (spéc. p. 3 : « pour le plus grand avantage des particuliers et des entreprises »), ce qui n’est pas étonnant car nombre d’entreprises sont dans des situations comparables à celles des particuliers. Les services financiers de détail se distinguent des services financiers qui sont fournis à des professionnels dont les activités relèvent elles-mêmes desdits services et à des professionnels qui souhaitent être comme ceux-ci. La notion de services financiers de détail doit être rapprochée de la distinction faite par les textes européens entre les clients de détail, les clients professionnels et les contreparties éligibles (infra, n° 424). Voyez également, Plan d’action relatif aux services financiers pour les consommateurs : de meilleurs produits, un plus grand choix, 23 mars 2017, COM(2017) 139 final ; A. Gourio et M. Gillouard, « Plan d’action relatif aux services financiers pour les consommateurs », RD bancaire et fin., juillet-aôut 2017, comm. n° 183.


			12. L’approche « services financiers » n’est pas sans justification  (74), car les activités sont mêlées au sein de groupes offrant à leurs clients des services bancaires, financiers et assurantiels, et parce que certaines problématiques sont communes à l’ensemble de ces activités. Ce qui explique qu’une approche transversale complète nécessairement l’approche sectorielle, comme le montre le système européen de surveillance financière qui inclut les autorités européennes de surveillance de ces trois secteurs d’activité. À ces autorités s’ajoutent, sur le plan international, d’autres acteurs tels que le Comité de Bâle ou le GAFI, qui est le Groupe d’action financière internationale. L’étude de ces acteurs (1re partie) précédera celle des thèmes (2e partie) qui sont en lien avec les préoccupations de notre société, en particulier, la sécurité et l’intégrité, ces thèmes étant étudiés dans leur double dimension internationale et européenne. Cette approche se justifie par le fait que la régulation européenne prend en compte la régulation internationale et parce que dans un monde globalisé, la régulation n’est efficace que si elle repose sur des standards internationalement acceptés  (75).


			[image: focus.jpg]	REFIT et call for evidence


			REFIT (Regulatory Fitness and Performance Programme) est le programme de la Commission européenne destinée à rendre la législation de l’Union européenne plus simple et à réduire les coûts induits par la réglementation (cf. not. « Communication from the Commission to the European Parliament, the European Economic and Social Committee and the Committee of the Regions, Better regulation for better results – An EU agenda », Strasbourg, 19 mai 2015, COM(2015) 215 final, spéc. p. 10). C’est dans ce cadre que se situe le call for evidence concernant la législation sur les services financiers dont l’objectif est notamment de détecter les contraintes inutiles, les charges réglementaires inutiles, les incohérences et les vides juridiques (European Commission, Call for evidence EU Regulatory Framework for Financial services. Sur cet appel à témoignage, voy. B. Sousi et son équipe, Banque-Notes express, 6 janvier 2016 : selon ces auteurs, il s’agit d’une forme inédite de consultation : « inédite par son ampleur en ce qu’elle ne porte pas sur tel ou tel sujet, comme c’était jusqu’à présent le cas [révision de telle directive, proposition de telle autre, etc.] mais sur toute la législation de l’UE en matière de services financiers… Inédite par son objectif en ce qu’il ne s’agit pas seulement de recueillir des avis ou des points de vue mais des réponses concrètes et des éléments d’informations empiriques sur cette législation »).
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			La législation européenne tend, comme la législation américaine, à avoir une portée extraterritoriale (voy. not. « Le rapport de synthèse » d’H. Synvet, in « Les enjeux de l’extraterritorialité en droit financier », RD bancaire et fin., juillet-août 2015, Dossier 41 ; adde, L. Chercheneff, L’influence des standards financiers sur l’architecture du droit international public [J.-M. Morel dir.], thèse dact., Paris, 2018, nos 309 et s., p. 371). On utilise un tel terme lorsqu’un État revendique une compétence alors que les activités et les acteurs ne se situent pas sur son territoire. La notion d’extraterritorialité se distingue ainsi de celle de supranationalité qui désigne ce qui dépasse les souverainetés (J.-P. Mattout, « Droit bancaire, supranationalité et extraterritorialité : la lex mercatoria », RD bancaire et fin., mai-juin 2015, Dossier 32, spéc. n° 2) et qui englobe les normes et principes proposés par les organismes internationaux tels que le FSB, l’OICV et le Comité de Bâle.


			L’une des difficultés suscitées par l’extraterritorialité est liée aux critères de rattachement : quels sont le ou les critères qui permettent à un État de justifier l’application de sa législation ? La cotation et la monnaie peuvent en constituer ; la même observation vaut pour l’effet potentiel de la transaction sur le territoire de l’État qui prétend appliquer sa législation.


			Certains de ces critères ne sont pas totalement convaincants. Il en est ainsi de l’utilisation d’une monnaie utilisée pour la transaction principale qui est, par hypothèse, réalisée hors du territoire de l’État qui prétend appliquer sa législation. Il est vrai que l’exécution de cette transaction peut conduire à effectuer des opérations de compensation sur le territoire de l’État qui revendique sa compétence. Mais comme lesdites opérations sont seulement l’accessoire d’opérations principales réalisées hors celui-ci, on peut douter que l’utilisation de la monnaie de cet État suffise à établir l’exercice de sa compétence territoriale. De sorte que la question se pose de savoir si, au-delà des critères juridiques, ce n’est pas la volonté politique qui est le véritable critère de rattachement !


			L’extraterritorialité de la législation européenne peut être doublement illustrée :


			–	par les dispositions de l’article 55 de la directive Résolution du 15 mai 2014 (infra, nos 147 et s.) qui exigent des établissements de crédit soumis à la supervision européenne qu’ils insèrent dans les contrats soumis à la loi d’un pays tiers une clause aux termes de laquelle la contrepartie reconnaît que son engagement peut faire l’objet d’une clause dite de bail-in ;


			–	par les dispositions de l’article 4, v), du Règlement EMIR du 4 juillet 2012 (infra, nos 200 et s.) qui prévoit l’obligation de compensation de certains contrats dérivés, y compris ceux conclu avec des entités relevant d’États tiers. Deux cas sont visés :


			o	soit le contrat est conclu entre une contrepartie financière européenne et une entité établie dans un pays tiers dès lors que cette entité aurait été soumise à l’obligation de compensation si elle avait été établie dans l’Union ;


			o	soit le contrat est conclu entre deux entités établies dans un ou plusieurs pays tiers dès lors que celles-ci auraient été soumises à l’obligation de compensation si elles avaient été établies dans l’Union, « pour autant que le contrat ait un effet direct, substantiel et prévisible dans l’Union ou lorsque cette obligation est nécessaire ou appropriée afin de prévenir le contournement de toute disposition du présent règlement ».


			Adde : règlement (CE) n° 2271/96 du Conseil du 22 novembre 1996 portant protection contre les effets de l’application extraterritoriale d’une législation adoptée par un pays tiers, ainsi que des actions fondées sur elle ou en découlant ; règlement délégué (UE) 2018/1100 de la Commission du 6 juin 2018 modifiant l’annexe du règlement (CE) n° 2271/96 du Conseil portant protection contre les effets de l’application extraterritoriale d’une législation adoptée par un pays tiers, ainsi que des actions fondées sur elle ou en découlant ; règlement d’exécution (UE) 2018/1101 de la Commission du 3 août 2018 établissant les critères pour l’application de l’article 5, 2e alinéa, du règlement (CE) n° 2271/96 du Conseil portant protection contre les effets de l’application extraterritoriale d’une législation adoptée par un pays tiers, ainsi que des actions fondées sur elle ou en découlant.


			[image: focus.jpg]	L’Espace économique européen (EEE ou en anglais EEA : European economic area).


			L’Accord sur l’Espace économique européen unit les États membres de l’Union européenne (UE) et trois des quatre États de l’Association européenne de libre-échange (AELE ou en anglais, EFTA : European Free Trade Union), à savoir l’Islande, le Liechtenstein et la Norvège (à l’exclusion de la Suisse) : en son sein est garantie la libre circulation des biens, des services, des capitaux et des personnes. L’Accord EEE prend en compte non seulement les traités UE mais également le droit dérivé qui est régulièrement incorporé à l’accord EEE. Les textes UE relatifs aux services financiers sont couverts par l’accord EEE (voy. annexe IX). Sur la prise en compte des règlements concernant les autorités européennes de surveillance de l’Union européenne et des textes tels que ceux concernant les agences de notation et les ventes à découvert, voyez : conclusions du Conseil approuvées par les ministres de l’Économie et des finances des États membres de l’Union européenne et des États de l’AELE membres de l’EEE, doc. 14178/1/14 REV 1 ; décisions n° 198/2016, 199/2016, 200/2016, 201/2016, 202/2016, 203/2016, 204/2016, 205/2016, 206/2016 du Comité mixte EEE en date du 30 septembre 2016 modifiant l’annexe IX (Services financiers) de l’accord EEE, JOUE, L 46 du 23 février 2017 ; décisions n° 112-2018, 113-2018 du Comité mixte de l’EEE en date du 31 mai 2018 modifiant l’annexe IX (services financiers) de l’Accord EEE, JOUE, L 110 du 25 avril 2019 ; décisions nos 304/2019, 305/2019, 306/2019, 307/2019, 308/2019, 309/2019 et 310/2019 du Comité mixte de l’EEE en date du 13 décembre 2019 modifiant l’annexe IX (services financiers) de l’Accord EEE, JOUE, L 68 du 5 mars 2020 ; EFTA Surveillance Authority, EBA, EIOPA et ESMA, « Multilateral Memorandum of understanding on cooperation, information exchange and consultation », 26 mars 2018, RD bancaire et fin., juillet-août 2018, comm. n° 113, note Th. Bonneau.
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			13. La régulation bancaire et financière européenne et internationale repose sur la coopération des autorités nationales qui peut se traduire soit par la conclusion d’accords, soit par la création d’organismes ou d’autorités auxquels celles-ci participent. Ces organismes et autorités peuvent être le résultat d’une organisation des autorités nationales en réseaux : c’est le cas, par exemple, du Conseil de stabilité financière et du Comité de Bâle. Il convient toutefois de souligner que ces réseaux peuvent être mis en place indépendamment d’une telle matérialisation : il en est ainsi du SEBC (Système européen des banques centrales) et du SESF (Système européen de surveillance financière). Il convient encore d’indiquer que cette structuration en réseau n’est pas exclusive d’autorités qui s’en détachent pour acquérir une autonomie qui leur est propre. Les autorités européennes de surveillance en sont une illustration.


			14. Ces autorités sont le résultat d’une réforme opérée en novembre 2010. Telle qu’elle est ainsi organisée, la régulation européenne (Chap. 2), renforcée en décembre 2019, apparaît comme étant assez structurée, à la différence de la régulation internationale (Chap. 1) qui est morcelée  (1), et qui ressemble, en raison du nombre des organismes y participant, à une véritable nébuleuse. Étant observé que l’on peut se demander si la régulation européenne ne s’est pas morcelée au fil des réformes en raison de la mise en place, à côté des autorités européennes de surveillance, du Conseil de surveillance prudentielle de la BCE et du Conseil de résolution unique. Étant encore observé que les régulations européenne et internationale se rejoignent dans leurs objectifs qui sont à la fois macro- et micro-économique, macro- et micro-prudentiel. L’approche macro-prudentielle vise à la stabilité du système bancaire et financier, tandis que l’approche micro-prudentielle concerne la solidité des entreprises. Ces deux approches ne sont pas sans lien, parce que le système bancaire et financier ne peut être stable que si les entreprises sont financièrement solides. Elles sont au cœur des autorités européennes de surveillance et du Comité européen du risque systémique ; en produisant des normes prudentielles, le Comité de Bâle participe à l’approche micro-économique alors que le Conseil de stabilité financière a en charge la gestion globale des questions de régulation  (2).


			[image: debats.jpg]	Le morcellement et la complexité de la supervision européenne


			La supervision européenne repose actuellement sur les Autorités européennes de surveillance, notamment l’ESMA et l’EBA, ainsi que sur le Conseil de surveillance prudentielle de la BCE et le Conseil de résolution unique (CRU). Si l’EBA n’a pas de pouvoir direct sur les intermédiaires financiers, en revanche, l’ESMA a été investie d’un tel pouvoir notamment à l’égard des agences de notation de crédit et des référentiels centraux tandis que le Conseil de surveillance prudentielle et le CRU en exercent sur les établissements de crédit. Aussi peut-on se demander si la supervision européenne ne s’est pas morcelée et complexifiée au fil des réformes, complexification qui est encore accrue par le fait qu’en certains cas, notamment en matière de résolution unique, la BCE et la Commission européenne ne sont pas sans pouvoir, et qu’il convient d’articuler les pouvoirs des autorités européennes avec les pouvoirs des autorités compétentes. Dès lors ne conviendrait-il pas de rationaliser la supervision, d’autant que celle-ci a un coût et qu’une trop grande complexification est nuisible à son efficacité.


			[image: focus.jpg]	Le TUE et la CJUE, des acteurs essentiels pour le secteur bancaire et financier


			Le Tribunal de l’Union européenne (TUE) et la Cour de justice de l’Union européenne (CJUE) rendent de plus en plus de décisions importantes pour le secteur bancaire et financier (Th. Bonneau, « Le TUE et la CJUE, des acteurs essentiels pour le secteur bancaire et financier », RD bancaire et fin., janvier-février 2019, Repère 1). Ils deviennent ainsi des acteurs essentiels pour ce secteur, étant observé qu’ils ne le sont pas uniquement en raison du nombre de décisions qu’ils rendent mais également en raison de la diversité des questions traitées (notamment : surveillance prudentielle des établissements de crédit, suspension de mesures nationales prises à l’encontre d’un gouverneur de banque centrale, secret professionnel s’imposant aux autorités de compétentes, notion de dirigeants effectifs au sens de la législation bancaire, accès à une décision BCE et à des documents liés à celle-ci, règle non bis in idem en matière d’abus de marché, prêts libellés en francs suisses au regard de la législation sur les clauses abusives, notion de coût du crédit en l’absence de mention du TAEG au regard de la législation des clauses abusives, services de paiement, champ d’application de la législation anti-blanchiment quant aux personnes, contrats de garantie financières, etc.) et de la contribution apportée à l’interprétation et à la compréhension de la législation européenne.


			

				


				

					  (1) En faveur d’un régulateur financier mondial, voy. H. Barbier, La liberté de prendre des risques (J. Mestre préf.), Aix-en-Provence, PUAM, 2011, spéc. n° 297 et note 987, p. 271.


				


				

					  (2) AMF, Rapport annuel 2009, p. 206.


				


			


		


	

		

			L’apport de certains d’entre eux est d’ailleurs assez remarquable. En sont des illustrations les décisions du 20 mars 2018 relatives à la règle non bis in idem (infra, n° 328.2) les décisions rendues en matière de secret professionnel (décisions des 19 juin et 13 septembre 2018) qui ont permis de cerner la portée du secret imposé aux autorités compétentes (infra, n° 213.5). Les arrêts du Tribunal et de la Cour donnent d’utiles indications tant aux émetteurs, professionnels et investisseurs qu’aux autorités publiques.


			Il est inutile de revenir sur le message des arrêts du 20 mars 2018 qui permet au législateur d’organiser le cumul, à certaines conditions, des répressions administrative et criminelle. Étant observé que les arrêts des 19 juin et 13 septembre 2018 fixent des normes de comportement s’imposant aux autorités compétentes en matière de secret professionnel et que d’autres arrêts, comme ceux du 2018 (TUE, 13 juillet 2018, 6 arrêts, aff. T-733/16, Banque Postale c/ BCE, T-745/16, BPCE c/ BCE, T-751/16, Confédération nationale du Crédit mutuel c/ BCE, T-757/16, Société générale c/ BCE, T-758/16/BCE et T-768/16, BNP Paribas c/ BCE. Cf. Communiqué de presse n° 110/18, Luxembourg, 13 juillet 2018, Revue Banque, n° 823, septembre 2018, p. 90, obs. J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar ; R.T.D.F., n° 4, 2018, p. 86, obs. A. Kannan et N. Spitz) annulant les décisions de la BCE refusant d’exclure du ratio de levier certaines expositions liées à des livrets d’épargne français, illustrent l’effectivité du contrôle effectué par le juge européen sur les décisions prises par les autorités du secteur bancaire et financier (sur le contrôle exercé par le Trib. UE sur la BCE, voyez M. Roussille, « Montée en puissance du contentieux avec la BCE : le TUE au secours des banques françaises », Banque et droit, n° 181, septembre-octobre 2018, p. 30, spéc. p. 31). Ces décisions ne sont pas sans rappeler la censure, intervenue en 2015, de la BCE par le Tribunal de l’Union européenne à propos de la localisation des contreparties centrales sur le territoire de l’un des États membres de la zone euro (infra, n° 204.3).


			Ces dernières décisions ne sauraient étonner et illustrent ce qu’est un État de droit. Ce qui mérite d’être souligné car, on le sait, les autorités, pas plus que les personnes privées, n’aiment être censurées. D’autant que lesdites autorités peuvent s’estimer plus compétentes que le juge… Ce qui est une façon polémique, il est vrai, d’évoquer les relations entre les juges et les autorités du secteur bancaire et financier. Mais à en croire certains échos, il y a là un brin de vérité
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			15. Qui participe à la régulation bancaire et financière internationale  (1) ? La question doit être posée, car un grand nombre d’organismes internationaux existent. Mais nombre d’entre eux n’y participent pas.


			16. Ainsi, la Banque mondiale (World Bank)  (2), née au cours de la conférence de Bretton-Woods (juillet 1944), n’y participe pas : initialement créée pour faciliter le rétablissement des économies dévastées par la Seconde Guerre mondiale, la Banque mondiale est aujourd’hui un acteur du financement du tiers-monde.


			17. En revanche, au vu de son rôle en matière monétaire, on pourrait être tenté d’inclure le FMI  (3) : le Fonds monétaire international (FMI) (en anglais : International Monetary Fund : IMF), également issu de la conférence de Bretton-Woods. Sa finalité première est d’instaurer un système monétaire international reposant sur un système de change stable, les États devant éviter toute manipulation des taux de change et d’établir des restrictions de change entravant le commerce mondial  (4). Son rôle est également de financer les politiques monétaires des États membres en difficulté  (5). Le FMI s’adresse ainsi aux États et non aux acteurs privés, ce qui a conduit un auteur à considérer que le FMI n’encadre pas en tant que tel le système bancaire  (6). On doit toutefois noter que le FMI déploie nombre d’efforts pour accroître la solidité du système financier en s’appuyant sur les normes conçues par d’autres institutions  (7).


			En raison de son rôle en matière monétaire, le FMI est parfois surnommé la « banque centrale des banques centrales ». Ce surnom est toutefois plus généralement donné à la BRI.


			18. Cela n’est pas étonnant puisque les actionnaires de la Banque des règlements internationaux  (8) (Bank for International Settlements : BIS) sont les banques centrales et que le rôle de la BRI aujourd’hui est d’être un lieu de dialogue pour les banques centrales. Ce rôle n’était toutefois pas son rôle initial : elle a en effet été créée en 1930 pour régler les modalités des réparations de guerre imposées à l’Allemagne après la Première Guerre mondiale par le Traité de Versailles. C’est de cette mission qu’elle tire sa dénomination, étant observé que la BRI a également servi pour distribuer les financements de la reconstruction européenne. La mission initiale de la BRI est devenue obsolète sans qu’elle ait été supprimée des dispositions de ses statuts, son article 3 indiquant que la Banque a pour objet « de favoriser la coopération des banques centrales et de fournir des facilités additionnelles pour les opérations financières internationales ; et d’agir comme mandataire (trustee) ou comme agent en ce qui concerne les règlements financiers internationaux qui lui sont confiés en vertu d’accords passés avec les parties intéressées ». Ce qui explique que l’on souligne que « la BRI réalise principalement deux types d’activités. Elle effectue des opérations bancaires et offre des services financiers aux banques centrales. Elle est également un creuset de la coopération monétaire et financière internationale »  (9).


			19. Cette coopération, qui a conduit à l’élaboration de règles du jeu communes aux banques centrales, explique que le Comité de Bâle ait été créé sous les auspices de la BRI. Son véritable créateur est toutefois le groupe des 10 – le G10 – dont la base a été, à la suite de la crise de 2008, élargie pour donner naissance au G20, lequel est à l’origine de la création, en 2009, du Conseil de la stabilité financière. Ce conseil, qui apparaît comme le bras séculier du G20, n’a pas privé d’intérêt le Comité de Bâle qui est un organisme sectoriel comme le sont l’OICV et l’AICA, l’ensemble de ces organismes collaborant au sein du Joint Forum. N’y participe pas, en revanche le GAFI, ce qui n’est pas étonnant, puisque son action ne vise pas la sécurisation du système financier (Sect. 1), mais son intégrité (Sect. 2).


			
Section I. – La sécurité du système bancaire et financier


			20. L’encadrement international visant à sécuriser le système bancaire et financier repose sur les G10 et G20 (§ 1). L’action de ces groupes s’articule avec celle des organismes sectoriels (§ 2) et celle des organismes non sectoriels (§ 3).


			
§ 1. – Les « G »  (10)



			21. Il est fréquent de parler du G7, du G8, du G10 et du G20. Le chiffre dépend du nombre des participants qui relèvent d’États différents, étant observé que le nombre peut être trompeur. C’est ainsi que le G10 comprend 11 participants.


			22. Ces groupes sont des groupes informels qui permettent aux dirigeants et aux gouverneurs des banques centrales d’échanger leurs avis. Il en est ainsi du G5, qui a été établi en 1974 après le premier choc pétrolier ; il comprenait la France, l’Allemagne, le Japon, le Royaume-Uni et les États-Unis. Il est devenu le G6 en 1975 avec l’intégration de l’Italie, le G7  (11) en 1976 avec l’intégration du Canada et est actuellement le G8 depuis l’intégration de la Russie en 1998. Certains membres plaident pour l’élargissement de ce groupe à cinq nouveaux membres : la Chine, l’Inde, l’Afrique du Sud, le Brésil et le Mexique  (12). Ce groupe mène des discussions et dialogues afin d’obtenir des accords sur les questions économiques d’actualité. En raison toutefois de l’existence du G20, il n’est pas sûr, encore que cela soit discuté  (13), que le G8 évoquera toujours les grands sujets d’économie mondiale.


			23. Du G8 doit être distingué le G10, qui a été formé au début des années 60, et le G20 qui l’a été en 1999. Le G8 comme le G10 (A) comprennent uniquement des pays industrialisés alors que le G20 (B) a une base élargie pour comprendre des pays émergents.


			
A. – Le G10


			24. L’expression « Groupe des 10 » est le plus souvent rattachée à l’activité du FMI, puisqu’elle désigne le groupe des ministres des Finances et des gouverneurs des banques centrales qui se réunissent une fois par an, en marge de la réunion du Conseil des gouverneurs du FMI, dans le cadre des accords généraux d’emprunt de décembre 1961 par lequel des États se sont engagés à mettre à la disposition du FMI des ressources additionnelles en monnaie locale. Ces États sont : Belgique, Canada, États-Unis, France, Italie, Japon, Pays-Bas, Allemagne, Royaume-Uni et Suède. La Suisse s’est rajoutée à ce groupe en 1964, mais la dénomination du Groupe a été conservée  (14).


			25. Ce groupe n’est que l’une des réalités du G10. Car l’expression désigne également le groupe des gouverneurs des mêmes États qui ont commencé à se réunir mensuellement à partir de 1961. À cette date, ils n’étaient que 8 : Belgique, États-Unis, France, Italie, Pays-Bas, Allemagne, Royaume-Uni et Suisse ; en 1964 se sont ajoutés le Canada, le Japon et la Suède  (15).


			26. Le G10 désigne ainsi deux entités qui disposent d’un même secrétariat au sein de la BRI. Ces groupes se réunissent à la BRI, étant observé que « [l]es discussions des banquiers centraux du G10 au sein de la BRI pourraient entrer dans le cadre des missions de la BRI et s’institutionnaliser en son sein, mais le contexte informel dans lequel ce groupe évolue traduit davantage une volonté des gouverneurs des banques centrales de faire échapper les discussions les plus politiques au formalisme administratif des réunions du Conseil d’administration de la Banque »  (16).


			27. Fonctionnant en parallèle de la BRI, le groupe des gouverneurs du G10 est à l’origine du Comité de Bâle et exerce un certain contrôle sur celui-ci. Mais ce contrôle est résiduel et la crise de 2008 a marqué un tournant, l’influence du G10 s’effaçant devant celle du G20  (17).


			
B. – Le G20


			28. Le G20  (18) a été créé, en réponse aux crises financières des années 1990, en marge du G7 du 25 septembre 1999 de Washington lors d’une réunion des ministres des Finances de ce groupe. Le G7 est composé de pays industrialisés ; le G20 comprend des pays émergents afin de favoriser le dialogue entre les pays industrialisés et les pays émergents. Y participent : Afrique du Sud, Canada, Mexique, États-Unis, Argentine, Brésil, Chine, Japon, Corée du Sud, Inde, Indonésie, Arabie Saoudite, Russie, Turquie, France, Allemagne, Italie, Royaume-Uni et Australie. Il y a donc 19 pays auxquels s’ajoute l’Union européenne. On doit noter que certains pays industrialisés n’y participent pas, alors qu’ils font partie des 20 premiers pays du monde. Il en est ainsi de l’Espagne ou encore de la Suisse.


			Le G20, qui fait donc place aux pays émergents, dont certains sont couramment désignés sous le sigle BRICS – Brésil, Russie, Inde, Chine et Afrique du Sud (South Africa) – tend à devenir le nouveau forum de la gouvernance globale ou mondiale  (19). Il peut être quadruplement caractérisé.


			29. En premier lieu, par ses formes. Le G20 se décline sous trois formes : le G20 regroupant les chefs d’États et de gouvernement, le G20 regroupant les ministres des Finances et les gouverneurs des banques centrales, et depuis 2010, le G20 social, qui regroupe les ministres de l’Emploi. À ces trois formes pourrait s’ajouter une nouvelle forme : le G20 agricole, car l’alimentation de la population constitue un réel défi pour l’avenir  (20). Est en jeu la question de la sécurité alimentaire.


			30. En deuxième lieu, par son organisation et son fonctionnement. Le G20 est présidé pour une année par l’un de ses membres  (21). Il ne dispose pas de personnel permanent. C’est le président en exercice qui établit le secrétariat pour la durée de sa présidence. Le G20 qui regroupe les ministres des Finances et les gouverneurs des banques centrales se réunit normalement une fois par an.


			31. En troisième lieu, par sa coopération avec d’autres organisations internationales telles que le FMI et la Banque mondiale. Leurs dirigeants participent au G20, ce qui permet de s’assurer d’une bonne coordination avec ces organismes. Par ailleurs, le G20, qui a créé, à la suite de la crise de 2008, le Conseil de la stabilité financière, travaille et encourage les autres organismes internationaux, tels que ce conseil et le Comité de Bâle, à agir pour un meilleur encadrement du système financier.


			32. Enfin, par son activité. Le G20 propose des actions dans nombre de domaines, notamment la lutte contre le financement du terrorisme, les politiques de croissance économique, le traitement des crises et la supervision financière. La présidence française de 2011  (22) a fixé six grandes priorités : renforcer le système monétaire international, renforcer la régulation financière (avec une meilleure protection des consommateurs de produits financiers)  (23), lutter contre la volatilité des prix des matières premières, soutenir l’emploi et renforcer la dimension sociale de la mondialisation, lutter contre la corruption et instaurer des financements innovants pour financer le développement  (24).


			33. En conclusion, la base du G20 pourrait évoluer dans l’avenir. On parle déjà d’un G24 pour y inclure de nouveaux membres  (25). Cette évolution rejoindrait celle du G8. Ces groupes sont importants en matière bancaire et financière, parce qu’ils essaient d’impulser des changements mondiaux  (26). Ils les impulsent d’ailleurs sans se limiter au secteur bancaire et financier. C’est ainsi l’ensemble des questions essentielles pour le monde qui est traité.


			
§ 2. – Les organismes sectoriels


			34. Les organismes sectoriels sont au nombre de trois  (27). Le Comité de Bâle (A) est essentiel pour le secteur bancaire alors que c’est l’OICV (B) qui l’est pour le secteur des marchés financiers. Il convient d’ajouter l’AICA (C) qui intervient dans le secteur assurantiel. Il est utile d’en dire un mot, car ce secteur, qui participe au secteur dit des services financiers, ne peut pas en être totalement détaché.


			
A. – Le Comité de Bâle


			35. Le Comité de Bâle sur le contrôle bancaire (Basel Committee) a été créé en 1974 par les gouverneurs des banques centrales du Groupe des 10 – le G10 – quelques semaines après la faillite de plusieurs institutions financières (dont la Bankhaus I.D. Herstall de Cologne, la Franklin National Bank de New York et la Bristish-Israel Bank de Londres) qui « laissa planer un risque d’ordre systémique sur l’ensemble du secteur bancaire »  (28). Ce Comité est ainsi une réponse à une crise, comme l’a été la création du conseil de stabilité financière  (29). Précisons que si cette crise bancaire n’était pas sans lien avec le climat d’instabilité financière et la crise pétrolière de 1973, les faillites étaient aussi liées à des gestions excessivement imprudentes des banques  (30).


			36. Le Comité de Bâle n’a pas de personnalité juridique propre et fonctionne sans aucun formalisme. Il n’existait, jusqu’à une période récente, aucun acte constitutif qui permettrait de décrire son organisation et ses missions. C’est donc sur une base coutumière que le comité s’était modelé, s’était progressivement structuré. C’est seulement en 2013 que le Comité s’est doté d’une charte  (31) qui a été subdivisée en 8 parties : « Rôle et mission » (1), « Membres » (II), « Gouvernance » (III), « Organisation » (IV), « Normes, recommandations et bonnes pratiques du CBCB » (V), « Consultation des autorités non membres » (VI), « Relations avec les autres organismes internationaux » (VII) et « Consultation publique » (VIII).


			36.1. Il convient d’insister sur son organisation (1), ses liens avec la BRI, le G10 et le G20 (2), et ses missions (3). Il est utile également de préciser sa situation au regard de la régulation internationale (4).


			
1)	Organisation


			37. La charte de 2013 distingue l’« organisation » des « membres » et de la « gouvernance » alors même que les deux dernières rubriques participent de la première. Le Comité de Bâle, qui est composé d’organisations ayant une compétence directe en matière de contrôle bancaire ainsi que des banques centrales  (32), agit sous la surveillance du Groupe des gouverneurs de banque centrale et des responsables (GHOS)  (33) ; sa structure interne comprend le comité, des groupes de travail et des commissions ad hoc, le président et le secrétariat  (34).


			38. Les membres, qui s’engagent notamment à mettre en œuvre les normes, recommandations et bonne pratiques adoptées par le Comité  (35), ont vu leur nombre croître au fil des années. À l’origine, seuls les États du G10 participaient à cet organe, ainsi que le Luxembourg et la Suisse. Le Comité comprenait ainsi 12 membres ; il est passé, en 2001, à 13 lorsque l’Espagne s’est jointe à cet organe. Ce nombre s’est encore accru après la crise de 2008 pour faire évoluer la base du Comité de Bâle du G10 vers le G20, marquant une perte d’influence des pays riches au profit des pays émergents. En mars 2009, le Comité a accueilli 7 nouveaux États : Australie, Brésil, Chine, Corée du Sud, Inde, Mexique et Russie. Et en juin 2009, le Comité a encore intégré sept autres États : Afrique du Sud, Arabie saoudite, Argentine, Hong Kong, Indonésie, Singapour et Turquie. Désormais, après l’accueil d’un nouveau membre en 2014, le nombre total desdits membres est de 28. « Le fait que douze des quatorze nouveaux membres du comité appartiennent également au G20 nous semble un indice particulièrement révélateur que ce dernier élargissement a été essentiellement réalisé afin d’arrimer la composition à celle du G20 »  (36).


			38.1. Le GHOS est l’organe de surveillance du Comité de Bâle et est appelé à approuver les décisions les plus importantes adoptées par celui-ci. Il lui revient notamment de définir les grandes orientations du programme de travail du Comité et de désigner son président.


			38.2. Le président, qui est nommé pour une durée de 3 ans  (37), représente le Comité de Bâle auprès des tiers  (38). Il préside  (39) et dirige les travaux du Comité  (40) qui est notamment chargé d’adopter les normes, recommandations et bonnes pratiques du Comité de Bâle  (41). Son secrétariat, placé sous la responsabilité d’un secrétaire général  (42), a pour tâche de soutenir les activités du Comité, du Président et des groupes de travail  (43).


			
2)	Liens


			39. Si le G20 a des relations avec le Comité de Bâle, le second dispose d’une large autonomie vis-à-vis de lui comme il en dispose vis-à-vis du G10 qui est à son origine et de la BRI  (44). Cette dernière autonomie mérite d’être soulignée, puisque le Comité de Bâle bénéficie du support financier de la BRI qui prend en particulier en charge l’activité du secrétariat  (45), ce support allant d’ailleurs au-delà, puisqu’il « bénéficie également des facilités logistiques de la Banque, par exemple en matière de comptabilité ou de communication »  (46).


			39.1. Le Comité de Bâle coopère avec d’autres instances de normalisation financière internationales. Il est membre du Conseil de stabilité financière  (47).


			
3)	Missions


			40. Le Comité de Bâle  (48) constitue une instance permanente de coopération en matière de surveillance bancaire. En particulier, il a examiné les modalités d’une coopération internationale propre à renforcer le contrôle prudentiel et à améliorer, à l’échelle mondiale, la qualité de surveillance des banques. Son action se traduit notamment par des échanges d’informations concernant le secteur bancaire et les marchés financiers, des échanges de vues sur les problématiques du contrôle bancaire et l’élaboration de « normes de portée mondiale pour la réglementation et la surveillance bancaires ainsi que des recommandations  (49) et de bonnes pratiques  (50) »  (51). Ses travaux ne créent pas d’obligation pour les États et n’ont pas force exécutoire, ce qui n’est logique puisque le Comité de Bâle n’est pas une autorité supranationale  (52). Ces travaux ne restent toutefois pas sans écho, car ils influent sur les législations, les États membres du comité s’étant engagés à les reprendre  (53).


			41. Les travaux les plus connus sont les accords de Bâle  (54). Il y a trois accords de Bâle : Bâle I, daté de juillet 1988 et concernant le ratio international de solvabilité (ratio Cooke) ; en 2004, le dispositif révisé, dit « Nouvel accord de Bâle sur les fonds propres ou “Bâle II” (ou encore ratio Mac Donough) »  (55) ; et Bâle III, adopté en décembre 2010 et finalisé en décembre 2017  (56). C’est parce que l’architecture initiale du ratio Cooke avait certaines faiblesses que Bâle II a été conclu. Et c’est parce que Bâle II n’a pas permis, comme la crise de 2008 l’a montré, de préserver la stabilité des systèmes financiers que Bâle III a été adopté  (57). Toutefois, selon certains, Bâle III n’est pas suffisant, de sorte qu’il conviendrait d’envisager Bâle IV  (58). Bâle III a été finalisé par un accord de décembre 2017 : cette finalisation conduit certains à parler de Bâle IV  (59).


			42. Ces travaux sont pris en compte par les autorités européennes : le ratio Cooke a ainsi été pris en considération par la directive du 18 décembre 1989 ; quant au ratio Mac Donough, il l’a été par la directive du 14 juin 2006  (60). L’accord Bâle III, qui a fait l’objet de critiques de la part du Parlement européen  (61), fait l’objet des textes du 26 juin 2013  (62).


			42.1. Les travaux du Comité de Bâle en matière prudentielle ne doivent pas faire oublier que le Comité œuvre dans d’autres domaines. Il a ainsi, et notamment, publié des travaux concernant la lutte contre le blanchiment  (63), la supervision bancaire  (64), l’audit dans les banques  (65), la gestion des risques  (66), la corporate governance  (67) et la titrisation  (68).


			
4)	Régulateur ?


			43. Le nombre et la diversité des travaux effectués ont conduit à observer une évolution dans la position actuelle du Comité de Bâle. Selon un auteur  (69), le comité n’était pas, à l’origine, destiné à être un régulateur international du secteur bancaire. Il était seulement une instance de coopération élaborant et consacrant les meilleures pratiques en vue du maintien de la stabilité du secteur bancaire ; il s’adressait essentiellement aux autorités de supervision nationales. Son rôle a toutefois évolué en raison d’un changement dans les destinataires de ses recommandations. En élaborant des règles à destination immédiate des banques, le Comité est devenu un véritable régulateur international même si sa compétence reste informelle.


			44. Cette opinion peut ne pas convaincre ; c’est moins le fait de viser les banques que la reprise des règles qu’il propose qui fait de lui une autorité participante de la régulation internationale. Car ces travaux ne sont pas obligatoires et doivent être repris par les États. Mais s’ils le sont, cela montre l’influence du comité sur le droit applicable aux banques et conduit effectivement à considérer qu’il a un rôle important en matière de régulation internationale.
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			I. Rôle et mission


			1. Mandat


			Principal organisme chargé d’élaborer des normes de portée mondiale aux fins de la réglementation prudentielle bancaire, le CBCB offre un cadre de coopération sur les questions liées au contrôle bancaire. Il a pour mandat de renforcer la réglementation, le contrôle et les pratiques des banques à travers le monde en vue d’améliorer la stabilité financière.


			2. Activités


			Le CBCB exécute son mandat en :


			a)	échangeant des informations sur les développements au sein du secteur bancaire et des marchés financiers, pour faciliter la détection des risques présents ou naissants auxquels doit faire face le système financier mondial ;


			b)	procédant à des échanges de vues sur les problématiques, approches et méthodes du contrôle bancaire pour promouvoir l’adoption de vues communes et améliorer la coopération transfrontière ;


			c)	élaborant des normes de portée mondiale pour la réglementation et la surveillance bancaires ainsi que des recommandations et de bonnes pratiques, et encourageant leur mise en œuvre ;


			d)	s’employant à combler les lacunes en matière de réglementation et de surveillance susceptibles de menacer la stabilité financière ;


			e)	assurant un suivi de la mise en œuvre des normes du CBCB dans les pays membres et au-delà, pour veiller leur mise en application dans les délais, concordante et effective, et contribuant à instaurer les conditions d’une concurrence équitable entre les établissements bancaires actifs à l’international ;


			f)	consultant les banques centrales et les autorités de contrôle bancaire non membres du CBCB, pour tirer parti des contributions qu’elles peuvent apporter au processus de formulation des politiques et encourager la mise en œuvre des normes, recommandations et bonnes pratiques du CBCB au-delà du cercle de ses pays membres ; et


			g)	coordonnant son action et collaborant avec les autres institutions internationales et organismes de normalisation du secteur financier, en particulier qui œuvrent à promouvoir la stabilité financière.


			3. Statut juridique


			Le CBCB n’est investi d’aucune autorité supranationale formelle et ses décisions n’ont pas force exécutoire. Pour exécuter son mandat, le CBCB s’en remet aux engagements pris par ses membres.


			II. Membres


			4. Membres du CBCB


			Le CBCB est composé d’organisations ayant une compétence directe en matière de contrôle bancaire ainsi que de banques centrales.


			Après consultation du Comité, le Président du CBCB peut inviter d’autres organisations à rejoindre le CBCB en qualité d’observateurs.


			Les statuts de membre et d’observateur du CBCB sont réexaminés périodiquement.


			Lorsqu’il est envisagé d’accueillir de nouveaux membres, une attention particulière est accordée à l’importance de leur secteur bancaire national pour la stabilité financière internationale. Le Comité formule des recommandations à son organe de surveillance, le Groupe des gouverneurs de banque centrale et des responsables du contrôle bancaire, sur les changements éventuels à apporter à la composition du CBCB.


			Le Secrétariat publie la liste des membres et observateurs du CBCB sur son site web.


			5. Responsabilités des membres du CBCB


			Les membres du CBCB s’engagent à :


			a)	œuvrer ensemble à la réalisation du mandat du CBCB ;


			b)	promouvoir la stabilité financière ;


			c)	améliorer continuellement la qualité de la réglementation et du contrôle bancaires ;


			d)	contribuer activement à l’élaboration des normes, recommandations et bonnes pratiques du CBCB ;


			e)	mettre en œuvre et appliquer les normes du CBCB dans leur juridiction intérieure, selon le calendrier préalablement fixé par le Comité ;


			f)	se soumettre et participer aux examens réalisés par le CBCB pour évaluer l’application effective des normes du CBCB et la concordance des réglementations et pratiques de surveillance au plan intérieur avec lesdites normes ; et


			g)	agir dans l’intérêt de la stabilité financière mondiale et non pas uniquement dans l’intérêt national, en participant aux travaux et processus décisionnels du CBCB.


			III. Gouvernance


			6. Le Groupe des gouverneurs de banque centrale et des responsables du contrôle bancaire (GHOS)


			Le GHOS est l’organe de surveillance du CBCB, lequel lui rend compte et soumet à son approbation ses décisions les plus importantes. Ainsi, le GHOS :


			a)	approuve la Charte du CBCB et ses modifications éventuelles ;


			b)	définit les grandes orientations du programme de travail du CBCB ; et


			c)	désigne le Président du CBCB parmi ses membres. Si le Président du CBCB cesse d’être membre du GHOS avant la fin de son mandat, le GHOS nomme alors un nouveau Président. Pendant l’intérim, la présidence est exercée par le Secrétaire Général.


			IV. Organisation


			7. Structure


			La structure interne du CBCB comprend :


			a)	le Comité,


			b)	des groupes, des groupes de travail et des commissions ad hoc,


			c)	le Président,


			d)	le Secrétariat.


			8. Le Comité


			Instance de décision en dernier ressort du CBCB, le Comité veille à la bonne exécution de son mandat.


			8.1 Responsabilités


			Le Comité :


			a)	élabore le programme de travail du CBCB, guide son exécution et en assure le suivi dans le respect des grandes orientations fixées par le GHOS ;


			b)	définit et fait connaître les normes, recommandations et bonnes pratiques du CBCB ;


			c)	établit et dissout les groupes, les groupes de travail et les commissions ad hoc ; approuve et modifie leurs mandats ; et suit l’avancement de leurs travaux ;


			d)	propose au GHOS des modifications à apporter à la Charte du CBCB ; et


			e)	définit les règles d’organisation de ses activités.


			8.2 Nombre de réunions du Comité


			Le Comité se réunit normalement quatre fois l’an. Néanmoins, le Président peut décider de la tenue de réunions supplémentaires s’il le juge nécessaire.


			8.3 Représentation aux réunions du Comité


			Les réunions du Comité sont présidées par le Président. Tous les membres et observateurs du CBCB peuvent désigner un représentant pour assister aux réunions du Comité. Ces représentants doivent exercer de hautes responsabilités au sein de leur organisation et être habilités à prendre des décisions qui l’engagent. Il peut s’agir, par exemple, du responsable du contrôle bancaire ou de la politique et de la réglementation bancaires, du Gouverneur adjoint de la banque centrale, du responsable des questions de stabilité financière ou autre haut responsable de rang équivalent.


			8.4 Décisions


			Les décisions du Comité sont adoptées sur la base d’un consensus entre ses membres.


			8.5 Communication des décisions


			Les décisions d’intérêt public du Comité sont communiquées sur le site web du CBCB.


			Lorsqu’il y a lieu, le Comité publie des communiqués de presse pour annoncer ces décisions.


			9. Groupes, groupes de travail et commissions ad hoc


			Les travaux du CBCB sont, pour la plupart, réalisés dans le cadre de groupes, groupes de travail et commissions ad hoc. Le Secrétariat rend publique la liste des groupes et groupes de travail du CBCB.


			9.1 Groupes


			Les groupes du CBCB sont placés sous l’autorité directe du Comité. Ils sont composés de hauts responsables des institutions membres du CBCB, qui guident ou prennent directement en charge des volets importants des travaux du Comité. Étant donné qu’ils font partie de la structure interne permanente du CBCB, les groupes travaillent sans résultat spécifique à fournir, ni calendrier précis à respecter.


			9.2 Groupes de travail


			Les groupes de travail sont composés d’experts des institutions membres du CBCB, à qui il incombe d’assister les groupes du CBCB dans l’exécution de leurs travaux techniques.


			9.3 Commissions ad hoc


			Les commissions ad hoc sont mises en place pour effectuer des tâches spécifiques dans un laps de temps limité. Elles sont généralement composées d’experts techniques des institutions membres du CBCB. Toutefois, lorsqu’elles sont créées par le Comité, ces commissions ad hoc sont constituées de représentants du CBCB, qui s’occupent de questions particulières réclamant l’attention diligente du Comité. Dans ce cas, elles sont appelées commissions ad hoc de haut niveau.


			10. Président


			Le Président dirige les travaux du Comité, conformément au mandat du CBCB.


			10.1 Nomination


			Le Président est nommé par le GHOS pour un mandat de trois ans, reconductible une fois.


			10.2 Responsabilités


			Le Président a pour principales responsabilités de :


			a)	convoquer et présider les réunions du Comité. Si le Président est dans l’incapacité d’assister à une réunion du Comité, il peut charger le Secrétaire Général de le remplacer ;


			b)	suivre l’avancement du programme de travail du CBCB et fournir des orientations opérationnelles entre les réunions, pour assurer la bonne exécution des décisions et instructions du Comité ;


			c)	rendre compte au GHOS autant que de besoin ; et


			d)	représenter le CBCB à l’extérieur et être son principal porte-parole.


			11. Le Secrétariat


			Le Secrétariat du CBCB est assuré par la Banque des Règlements Internationaux (BRI) ; son rôle est de soutenir les activités du Comité, du Président et des groupes autour desquels s’articule l’action du Comité. Les membres du Secrétariat sont pour la plupart des professionnels, généralement détachés à titre temporaire par les institutions membres du CBCB.


			11.1 Responsabilités


			Le Secrétariat a pour principales responsabilités de :


			a)	fournir appui et assistance au Comité, au Président, aux groupes, aux groupes de travail et aux commissions ad hoc ;


			b)	veiller à ce que les informations soient transmises à l’ensemble des membres du CBCB en temps utile ;


			c)	faciliter la coordination entre les groupes, les groupes de travail et les commissions ad hoc ;


			d)	veiller au maintien de contacts étroits entre les membres du CBCB et les autorités non membres ;


			e)	faciliter la coopération entre le CBCB et les autres institutions ;


			f)	tenir à jour les registres, administrer le site web et tenir la correspondance du CBCB ; et


			g)	exécuter toutes les autres tâches que peuvent lui confier le Comité et le Président.


			11.2 Secrétaire Général


			Le Secrétaire Général est placé sous l’autorité du Président et dirige les travaux du Secrétariat. Il assure la gestion des ressources financières, matérielles et humaines allouées au Secrétariat, et aide le Président à représenter le Comité à l’extérieur.


			Le Secrétaire Général est choisi par le Président sur recommandation d’un jury composé de membres du CBCB et/ou du GHOS et d’un haut représentant de la BRI. La durée de son mandat est habituellement de trois ans, avec possibilité de reconduction.


			11.3 Secrétaires Généraux Adjoints


			Les Secrétaires Généraux Adjoints sont placés sous l’autorité du Secrétaire Général et l’assistent dans l’exercice de ses fonctions. Ils peuvent le remplacer s’il est absent ou empêché, ou s’il le leur demande.


			Les Secrétaires Généraux Adjoints sont choisis par le Secrétaire Général en concertation avec le Président.


			11.4 Siège du Secrétariat


			Le Secrétariat est sis à Bâle, dans les locaux de la BRI.


			V. Normes, recommandations et bonnes pratiques du CBCB


			12. Normes


			Le CBCB établit des normes aux fins de la réglementation prudentielle et du contrôle des banques. Il attend de ses membres et de leurs établissements bancaires actifs à l’international qu’ils appliquent ces normes dans leur intégralité. Toutefois, les normes du CBCB constituant des exigences minimales, les membres du CBCB ont toute latitude d’en appliquer de plus strictes.


			Le Comité s’attend à ce que ses normes soient transposées dans les cadres juridiques locaux par la voie des procédures applicables dans chaque juridiction selon le calendrier préalablement fixé par le Comité. Si une transposition littérale n’est pas possible, les membres doivent rechercher la meilleure équivalence possible avec les normes du CBCB et les résultats qu’elles sont censées produire.


			13. Recommandations


			Les recommandations explicitent les normes dans les domaines où elles sont jugées souhaitables pour la réglementation prudentielle et le contrôle des banques, en particulier des établissements actifs à l’international. En règle générale, elles complètent les normes du CBCB en donnant des indications supplémentaires sur les modalités de leur mise en œuvre.


			14. Bonnes pratiques


			De manière générale, les bonnes pratiques décrivent des pratiques effectivement observées et visent à favoriser une compréhension commune ainsi qu’une amélioration des pratiques des autorités de contrôle ou des établissements bancaires.


			Les membres du CBCB sont encouragés à comparer ces pratiques avec celles qu’eux-mêmes et les institutions qu’ils supervisent appliquent afin d’identifier les améliorations possibles.


			VI. Consultation des autorités non membres


			15. Consultation des autorités non membres


			Dans le cadre de son mandat décrit à la Section 2, le CBCB s’engage à consulter largement les autorités non membres sur ses activités, au moyen des structures et dispositifs présentés ci-après.


			15.1 Le Groupe consultatif de Bâle (BCG)


			Le BCG donne au Comité la possibilité d’approfondir sa collaboration avec les responsables du contrôle bancaire du monde entier. Réunissant des représentants de haut rang de différents pays, institutions internationales et groupes régionaux de contrôleurs bancaires qui ne sont pas membres du Comité, il permet d’avoir des échanges de vues sur les nouvelles initiatives du Comité à un stade précoce du processus.


			15.2 Les Conférences internationales des autorités de contrôle bancaire (ICBS)


			Organisées tous les deux ans, les ICBS réunissent des contrôleurs du monde entier pour examiner des questions d’intérêt commun.


			15.3 Participation aux groupes, groupes de travail et commissions ad hoc du CBCB


			En participant aux instances du CBCB en qualité d’observateurs, les autorités non membres apportent leur contribution au travail d’élaboration des politiques du Comité.


			15.4 L’Institut pour la stabilité financière (ISF)


			Né d’une initiative conjointe du CBCB et de la BRI, l’ISF a pour objectif d’aider les responsables du contrôle bancaire à mettre en œuvre des normes prudentielles saines. Le CBCB apporte son soutien aux activités de l’ISF, tout particulièrement à la tenue de réunions de haut niveau CBCB/ISF. Organisées à l’intention de hauts responsables des banques centrales et des autorités de contrôle, ces réunions régionales sont l’occasion de diffuser l’information sur les normes du CBCB, de tenir les participants informés des travaux du Comité, de partager les pratiques et les préoccupations liées au contrôle bancaire et d’établir et entretenir des contacts solides.


			15.5 Groupes régionaux de contrôleurs bancaires


			Le CBCB apporte son soutien aux travaux et activités des groupes régionaux de contrôleurs bancaires partout dans le monde. Le personnel du Secrétariat peut être amené à participer aux réunions de ces groupes pour échanger des idées et recueillir leur avis sur les travaux du CBCB.


			VII. Relations avec les autres organismes financiers internationaux


			16. Coopération internationale


			Le CBCB coopère avec d’autres instances de normalisation financière internationales et organismes du secteur public dans le but d’améliorer la coordination de l’élaboration et de la mise en œuvre des politiques. Dans le cadre de leur mission de soutien à cette coopération, le Président et le Secrétariat portent une attention particulière au respect des arrangements du CBCB en matière de régularité des procédures et de gouvernance.


			Avec d’autres instances de normalisation financière internationales, le CBCB est partie prenante à l’Instance conjointe, dont les membres examinent les problèmes communs aux organismes chargés de l’élaboration de normes et formulent des recommandations en faveur d’une action coordonnée.


			Le CBCB est membre du Conseil de stabilité financière (CSF) et participe aux travaux que mène ce dernier pour développer, coordonner et promouvoir la mise en œuvre de politiques efficaces dans les domaines de la réglementation, de la surveillance et d’autres aspects du secteur financier.


			VIII. Consultation publique


			17. Procédure de consultation publique sur les projets de normes, recommandations et bonnes pratiques du CBCB


			En principe, le CBCB demande à toutes les parties prenantes intéressées de lui soumettre leur avis sur ses propositions de politique. La procédure de consultation comprend une invitation publique adressée aux parties intéressées, qui les convie à communiquer au Secrétariat, dans un délai déterminé, leurs commentaires écrits sur les propositions de politique émises par le Comité. La durée de la période de consultation est habituellement de 90 jours calendaires, mais elle peut être exceptionnellement plus courte ou plus longue. En règle générale, les réponses aux invitations publiques à formuler des commentaires sont publiées sur le site web du CBCB, sauf si leurs auteurs demandent qu’elles soient traitées de façon confidentielle.


			Cette procédure est obligatoire pour les normes du CBCB.


			
B. – L’OICV


			45. L’Organisation internationale des Commissions de Valeurs – OICV, IOSCO en anglais (International Organization of Securities Commissions) – a été créée en 1983  (70). Elle n’a toutefois pas été créée à partir de rien, puisqu’elle se situe dans le prolongement de « l’Inter-American Conference of Securities Commission and Similar Agencies, initiée en 1974 et regroupant de façon informelle les autorités de régulation ou, en leur absence, les représentants gouvernementaux en charge de la surveillance des marchés financiers des États du continent américain »  (71). C’est en effet ce forum – qui a bénéficié du support financier de la Société financière internationale (SFI), qui est l’une des agences de la Banque mondiale  (72) – qui s’est transformé en 1983 en Organisation internationale des commissions de valeurs  (73).


			L’OICV a la personnalité juridique : elle s’est constituée telle une « personne morale sans but lucratif » en vertu d’une loi de l’Assemblée nationale du Québec en date du 1er décembre 1987  (74).


			46. L’OICV dénombre 192 membres  (75) répartis en deux principales catégories : les membres ordinaires (les régulateurs de marchés de valeurs mobilières) et les membres affiliés (des bourses, des organisations financières, etc.)  (76). L’OICV  (77) est dotée d’une organisation (1) qui est au service de ses missions et travaux (2).


			
1)	Organisation


			47. L’organisation de l’OICV est dominée par deux comités principaux  (78) :


			–	le comité des présidents qui est composé de l’ensemble des présidents des commissions de valeurs membres de l’OICV. C’est en quelque sorte l’assemblée générale de l’organisation ;


			–	le comité exécutif qui comprend 19 membres agissant sous le mandat et le contrôle du Comité des présidents.


			À ces deux comités s’en ajoutent six autres :


			–	le comité technique « regroupant des membres dont le rôle est de mener des études sur les marchés les plus développés et les plus sophistiqués »  (79) ;


			–	le comité des marchés émergents auquel participent des membres issus de l’Amérique latine, de l’Europe centrale, d’Afrique, du Moyen-Orient et d’Asie du Sud-Est et qui est chargé d’effectuer des études sur ces marchés ;


			–	et quatre comités régionaux – Europe, Amérique, Asie-Pacifique, Afrique-Moyen-Orient – qui regroupent « l’ensemble des membres selon leur localisation géographique »  (80).


			Parallèlement à ces comités, l’OICV a mis en place des groupes de travail, des comités permanents et task forces, qui sont composés des membres des comités techniques et des marchés émergents. Ceux-ci constituent en quelque sorte la « force de frappe » de l’OICV  (81).


			Enfin, l’organisation est dotée d’un secrétariat général situé à Madrid  (82).


			48. Chaque année, l’ensemble des membres se réunit au cours d’une conférence annuelle. En plus de cette conférence, chaque comité se réunit deux ou trois fois au cours de l’année  (83).


			
2)	Missions et travaux


			49. « Le principal objectif de l’OICV est d’établir des standards internationaux permettant :


			–	de renforcer l’efficacité et la transparence des marchés de valeurs mobilières ;


			–	de protéger les investisseurs ;


			–	et de faciliter la coopération entre les régulateurs afin de lutter contre le crime financier »  (84).


			50. Ces standards correspondent à des principes et sont exposés dans des rapports publiés par l’organisation. Ses travaux sont nombreux et concernent en particulier l’harmonisation comptable internationale, la maîtrise des risques encourus sur les produits dérivés, la gestion des risques systémiques et la coopération en matière d’enquêtes et d’échanges d’information.


			On doit en particulier noter qu’un accord multilatéral portant sur la consultation, la coopération et l’échange d’information (Memorandum of Understanding concerning Consultation, Cooperation and the Exchange of Information) entre régulateurs a été conclu le 24 mai 2002  (85) ; il a été modifié en 2016  (86) en vue de tenir compte de l’accroissement de la globalisation et de l’interconnection des marchés ainsi que des changements technologiques et de la crise de 2008  (87). Et récemment, l’OICV a proposé des principes pour les infrastructures des marchés financiers (Principles for Financial Market Infrastructures, avril 2012) et des principes concernant les dark pools et la transparence des marchés (Principles on dark liquidity, mai 2011). Peuvent être également cités ses travaux sur les agences de notation  (88), l’organisation des marchés dérivés  (89), la titrisation  (90), la surveillance transfrontière  (91), les conflits d’intérêts lors des levées de fonds  (92) et les principes concernant les marchés secondaires  (93). Certains peuvent être publiés conjointement avec d’autres organismes, tel que, par exemple, le Comité de Bâle, ce qui a été le cas pour le rapport concernant les critères pour une titrisation simple et transparente  (94).
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			IOSCO’s Goal to 2020 will be to reinforce IOSCO’s position as the key global reference point for markets regulation and to accomplish its Mission by focussing on the following Priorities :


			(1) Research and Risk Identification – Identifying risks arising from securities markets, including market activities, technology and product developments, and unintended consequences of changes or proposed changes in laws and regulations ;


			(2) Standard Setting and Developing Guidance – Improving the international regulatory framework for securities markets by developing standards and guidance which are timely, responsive to market developments and internationally recognized ;


			(3) Implementation Monitoring – Promoting implementation of IOSCO standards through monitoring and assessment ;


			(4) Capacity Building – Addressing capacity building needs of its members, particularly in growth and emerging markets ;


			(5) Co-operation and Information Exchange – Strengthening the exchange of information and co-operation in the enforcement of markets regulation, and in the supervision of markets and market intermediaries ; and


			(6) Collaboration and Engagement with other International Organisations – Ensuring effective representation of IOSCO’s views in other international organizations and effective collaboration with other standard setters within the international financial regulatory community.


			
C. – L’AICA


			51. L’Association internationale des commissions d’assurance (AICA)  (95) a été établie à l’initiative de la National Association of Insurance Commissioners (NAIC) en 1993  (96). Personne morale constituée sous la forme d’une association privée de droit de l’État de l’Illinois  (97), l’AICA est apparue, dans ses premières années, comme étant très dépendante de la NAIC qui l’hébergeait et assurait son fonctionnement administratif  (98). Elle a pris de l’indépendance en transférant son siège à Bâle et en s’installant au sein de la BRI  (99).


			52. L’AICA est composée des autorités de régulation de plus d’une cinquantaine d’États ainsi que d’acteurs privés et d’autorités publiques autres que les autorités de régulation  (100). Ses objectifs sont de faciliter les contacts entre les autorités afin de discuter de problèmes d’intérêt commun et d’améliorer la régulation des marchés nationaux et la stabilité financière. Elle « a la possibilité de produire des normes internationales pour le secteur de l’assurance, de mettre en place des politiques incitant à la mise en œuvre de ces normes au sein des systèmes nationaux, de développer des instruments d’évaluation de la mise en œuvre de ses standards, d’encourager les contacts entre autorités de régulation en matière d’échange d’information et assistance technique, et travailler en liaison avec d’autres organisations internationales sur des sujets d’intérêt commun »  (101). Les normes internationales produites par l’AICA prennent la forme, comme pour nombre d’organismes internationaux, de principes, de standards ou de lignes directrices (guidances)  (102).


			
§ 3. – Les organismes non sectoriels


			53. Les organismes non sectoriels sont au nombre de deux : le Conseil de stabilité financière (A) et le Joint Forum (B).


			
A. – Le Conseil de stabilité financière


			54. Le Conseil de stabilité financière (CSF ; en anglais, Financial Stability Board : FSB)  (103) a été créé, après la crise de 2008, lors du sommet du G20 de Londres le 2 avril 2009. Il succède au Forum de stabilité financière (FSF)  (104) créé par le G7 en 1999 à la suite de la crise asiatique de 1998  (105) pour combler les lacunes de la régulation financière. Le CSF est donc, comme le FSF – cela est également vrai du Comité de Bâle – marqué par les circonstances de sa création. Le CSF apparaît comme le bras séculier du G20, puisque « le programme de travail du CSF est essentiellement dicté par la mise en œuvre des recommandations du G20 en matière de réglementation financière »  (106). Ce qui explique sans doute que le G20 ait exprimé la volonté d’accroître sa compétence et ses ressources  (107).


			55. Le CSF  (108) regroupe des États – notamment les pays du G20 – des institutions financières internationales (BRI, FMI  (109), OCDE et Banque mondiale) et des organismes producteurs de standards et de codes, rangés sous la rubrique « International Standard-Setting, Regulatory, Supervisory and Central Bank bodies » : Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Committee on Payment and Settlement Systems (CPSS), Committee on the Global Financial System (CGFS), International Association of Insurance Supervisors (IAIS) and International Organization of Securities Commissions (IOSCO).


			56. Le CSF a pour objectif de coordonner, au niveau international, les actions des autorités nationales et internationales pour développer et promouvoir une réglementation et une supervision efficace du secteur financier  (110). Il est investi de plusieurs missions par la charte  (111) qui en est le fondement : il doit en particulier identifier et évaluer les vulnérabilités du système financier ainsi que proposer les mesures nécessaires pour y remédier. Il doit également promouvoir et coordonner les échanges d’informations  (112). Son action peut se traduire par la publication de principes et de recommandations, de guidelines à destination des superviseurs nationaux, étant observé que les États qui sont membres du CSF ont contracté un certain nombre d’engagements  (113), notamment celui de favoriser la stabilité financière, de soumettre leur secteur financier à des examens réguliers de leurs pairs et d’adopter les standards internationaux.


			57. Le CSF est une association de droit suisse  (114). Il comporte une pluralité d’organes. Ils sont énumérés à l’article 7 de la charte : the Plenary, the Steering Committee, Standing Committees, Working Groups, The regional Consultative Groups, the Chair et the Secretariat.


			Le président  (115), dénommé en anglais the Chair, est désigné par The Plenary  (116) et doit consacrer toute son activité au FSB  (117). Il préside cet organe  (118) et surveille le secrétariat  (119). Il représente le CSF dans ses relations avec les tiers  (120).


			Le secrétaire général  (121) doit se consacrer entièrement au CSF. Il constitue, avec le président, l’exécutif du CSF. Il est habilité, comme lui, à représenter le CSF dans ses relations avec les tiers.


			L’organisme plénier – The Plenary – réunit des représentants de haut niveau (les ministres des Finances, les gouverneurs des banques centrales et les présidents des autorités de supervision) ainsi que des représentants de certains comités et organismes internationaux  (122). Son rôle est essentiel, car, en particulier, il approuve le programme du CSF et adopte les rapports  (123), les principes, les standards, les recommandations et les guidelines développés par le CSF  (124). Il se réunit trois fois par an  (125).


			Le Steering Committee  (126) a une composition décidée par l’organe plénier. Il se réunit une fois par mois (ainsi qu’en cas de circonstances exceptionnelles)  (127) et fournit une direction opérationnelle. En particulier, il doit contrôler le travail en cours du CSF, promouvoir et coordonner l’action et le travail des comités mis en place par l’organisme plénier et s’assurer de l’information effective des membres du CSF.


			Il y a quatre Standing Committees : Standing Committee on Assessement of Vulnerability (SCAV)  (128), Standing Committee on Supervisory and Regulatory Cooperation (SCSRC)  (129), Standing Committee on Standards Implementation (SCSI)  (130) et Standing Committee on Budget and Resources (SCBR)  (131). Les présidents de ces comités sont nommés par The Plenary  (132). Les Standing Committees peuvent mettre en place des working groups – groupes de travail ad hoc – comme ils le souhaitent. À ces Standing committees prévus expressément par la charte s’ajoutent ceux que The Plenary peut établir ; celui-ci peut également mettre en place des working groups  (133).


			Les groupes régionaux consultatifs – The Regional Consultative Groups  (134) – sont au nombre de six : FSB Regional Consultative Group for the Americas ; FSB Regional Consultative Group for Asia ; FSB Regional Consultative Group for the Commonwealth of Independent States ; FSB Regional Consultative Group for Europe ; FSB Regional Consultative Group for the Middle East and North Africa ; FSB Regional Consultative Group for the Sub-Saharan Africa  (135).


			Le secrétariat  (136) est dirigé par le secrétaire général. Il est situé à Bâle auprès de la BRI.


			58. En conclusion, les travaux conduits au sein des Standing Committees sont essentiels. À titre d’exemple, on doit noter que le Standing Committee on Assessement of Vulnerability « s’est intéressé aux conséquences des politiques de sortie de crise (exit strategy) pour le secteur financier et aux risques de nouvelles pertes dans le secteur bancaire (immobilier commercial, par exemple) ». On doit encore relever qu’il a « analysé les défis de refinancement auxquels les banques seront exposées dans les années à venir, et en particulier les obstacles à la reprise du marché de la titrisation »  (137).
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			Having regard to :


			(1) the initial mandate given to the Financial Stability Forum by the Finance Ministers and Central Bank Governors of the Group of Seven (20 February 1999) ;


			(2) the broadened mandate given by the Heads of State and Government of the Group of Twenty (London Summit, 2 April 2009, “Declaration on Strengthening the Financial System”) ;


			(3) the call of the Heads of State and Government of the Group of Twenty to re-establish the Financial Stability Board “with a stronger institutional basis and enhanced capacity” (London Summit, 2 April 2009, “Declaration on Strengthening the Financial System”) ;


			(4) the Financial Stability Board Charter of 25 September 2009 and the endorsement by the Heads of State and Government of the Group of Twenty of the institutional strengthening of the FSB through its Charter (Pittsburgh Summit, 25 September 2009) ;


			(5) the affirmation by the Heads of State and Government of the Group of Twenty of the FSB’s role in coordinating at the international level the work of national financial authorities and international standard setting bodies in developing and promoting the implementation of effective regulatory, supervisory and other financial sector policies in the interest of global financial stability (Seoul Summit Leaders’ Declaration, 12 November 2010) ; and


			(6) the call of the Heads of State and Government of the Group of Twenty to strengthen FSB’s capacity, resources and governance through establishment of the FSB on an enduring organisational basis (Cannes Summit, 4 November 2011, Cannes Summit Final Declaration) ;


			Recognising the need to promote financial stability by developing strong regulatory, supervisory and other financial-sector policies, and fostering a level playing field through coherent policy implementation across sectors and jurisdictions;


			We, the Members of the Financial Stability Board hereby amend and restate the original Charter of 25 September 2009 in the following manner :


			I. General provisions


			Article 1. Objectives of the Financial Stability Board


			The Financial Stability Board (FSB) is established to coordinate at the international level the work of national financial authorities and international standard setting bodies (SSBs) in order to develop and promote the implementation of effective regulatory, supervisory and other financial sector policies. In collaboration with the international financial institutions, the FSB will address vulnerabilities affecting financial systems in the interest of global financial stability.


			Article 2. Mandate and tasks of the FSB


			(1) As part of its mandate, the FSB will :


			(a)	assess vulnerabilities affecting the global financial system and identify and review on a timely and ongoing basis within a macroprudential perspective, the regulatory, supervisory and related actions needed to address them, and their outcomes ;


			(b)	promote coordination and information exchange among authorities responsible for financial stability ;


			(c)	monitor and advise on market developments and their implications for regulatory policy ;


			(d)	advise on and monitor best practice in meeting regulatory standards ;


			(e)	undertake joint strategic reviews of and coordinate the policy development work of the international standard setting bodies to ensure their work is timely, coordinated, focused on priorities and addressing gaps ;


			(f)	set guidelines for and support the establishment of supervisory colleges ;


			(g)	support contingency planning for cross-border crisis management, particularly with respect to systemically important firms ;


			(h)	collaborate with the International Monetary Fund (IMF) to conduct Early Warning Exercises ;


			(i)	promote member jurisdictions’ implementation of agreed commitments, standards and policy recommendations through monitoring of implementation, peer review and disclosure ; and


			(j)	undertake any other tasks agreed by its Members in the course of its activities and within the framework of this Charter.


			(2) The FSB will promote and help coordinate the alignment of the activities of the SSBs to address any overlaps or gaps and clarify demarcations in light of changes in national and regional regulatory structures relating to prudential and systemic risk, market integrity and investor and consumer protection, infrastructure, as well as accounting and auditing.


			(3) The FSB should, as needed to address regulatory gaps that pose risk to financial stability, develop or coordinate development of standards and principles, in collaboration with the SSBs and others, as warranted, in areas which do not fall within the functional domain of another international standard setting body, or on issues that have cross-sectoral implications.


			Article 3. Consultation


			(1) In the development of the FSB’s medium- and long-term strategic plans, principles, standards and guidance, the FSB should consult widely amongst its Members and with other stakeholders including private sector and non-member authorities. This process shall include engaging with the FSB Regional Consultative Groups and include an outreach to countries not included in the Regional Consultative Groups.


			(2) The FSB should have a structured process for public consultation on policy proposals.


			Article 4. Accountability and transparency


			The FSB will discharge its accountability, beyond its members, through publication of reports and, in particular, through periodical reporting of progress in its work to the Finance Ministers and Central Bank Governors of the Group of Twenty, and to Heads of State and Governments of the Group of Twenty.


			II. Members


			Article 5. Members


			(1) The following are eligible to be a Member :


			(a)	Authorities from jurisdictions responsible for maintaining financial stability, such as ministries of finance, central banks, and supervisory and regulatory authorities ;


			(b)	International financial institutions ; and


			(c)	International standard setting, regulatory, supervisory and central bank bodies.


			(2) The eligibility of Members will be reviewed periodically by the Plenary in the light of the FSB objectives.


			(3) Current Members of the FSB are listed in Annex A.


			Article 6. Commitments of Members


			(1) Member jurisdictions commit to :


			(a)	pursue the maintenance of financial stability ;


			(b)	maintain the openness and transparency of the financial sector ;


			(c)	implement international financial standards ; and


			(d)	undergo periodic peer reviews, using among other evidence IMF/World Bank public Financial Sector Assessment Program reports ;


			(e)	take part in implementation monitoring of agreed commitments, standards and policy recommendations.


			(2) The FSB will periodically report on the degree of adherence by the Members to these commitments and the evaluation process.


			(3) In support of the mandate and tasks laid down in Article 2 (1) (e), the standard setting bodies will report to the FSB on their work without prejudice to their existing reporting arrangements or their independence. This process should not undermine the independence of the standard setting process but strengthen support for strong standard setting by providing a broader accountability framework.


			(4) The international financial institutions participate as Members in the FSB in accordance with their respective legal frameworks and policies.


			III. Organisation


			Article 7. Structure


			The organisational structure of the FSB consists of the following:


			(1) the Plenary ;


			(2) the Steering Committee ;


			(3) Standing Committees ;


			(4) Working Groups ;


			(5) the Regional Consultative Groups ;


			(6) the Chair ; and


			(7) the Secretariat.


			Article 8. Appointment processes


			Appointment processes should be open and transparent for all positions within the FSB.


			The Plenary


			Article 9. Responsibilities of the Plenary


			(1) The Plenary is the sole decision-making body of the FSB for all matters governed by this Charter.


			(2) Decisions by the Plenary shall be taken by consensus.


			(3) The Plenary :


			a)	decides on the manner in which the Plenary conducts its affairs ;


			b)	approves the work programme and the budget of the FSB ;


			c)	adopts reports, principles, standards, recommendations and guidance developed by the FSB ;


			d)	decides on Membership of the FSB ;


			e)	appoints the Chair ;


			f)	appoints the chairs of the Standing Committees and the Secretary General at the proposal of the FSB Chair ;


			g)	establishes Standing Committees and working groups, as necessary, and gives them their mandates ;


			h)	endorses the mandates of the working groups set up by the FSB Steering and Standing Committees ;


			i)	decides on any amendments to this Charter ; and


			j)	decides on any other matter governing the business and affairs of the FSB.


			Article 10. Representation and attendance


			(1) Representation at the Plenary shall be at the level of central bank governor or immediate deputy; head or immediate deputy of the main supervisory/regulatory agency; and deputy finance minister or deputy head of finance ministry.


			Plenary representatives also include the chairs of the main SSBs and committees of central bank experts, and high-level representatives of the IMF, the World Bank, the Bank for International Settlements (BIS) and the Organisation for Economic Co-operation and Development.


			(2) All Members shall be entitled to attend the Plenary Meetings. The Chair shall preside over the Plenary Meetings.


			(3) The Chair can extend, after consultation with Members, ad hoc invitations to representatives of non-FSB Members to attend the whole or part of the Plenary Meetings. In the context of specific sessions of the Plenary, the Chair can also invite, after consultation with Members, representatives of the private sector.


			Article 11. Seat assignments


			The number of seats in the Plenary assigned to Member jurisdictions reflects the size of the national economy, financial market activity and national financial stability arrangements of the corresponding Member jurisdiction.


			The seat assignments shall be periodically reviewed in accordance with the above criteria.


			Steering Committee


			Article 12. Responsibilities of the Steering Committee


			(1) The Steering Committee shall provide operational guidance between the Plenary meetings to carry forward the directions of the FSB and prepare the Plenary Meetings in order to allow the Plenary to efficiently fulfil its mandate.


			(2) The Steering Committee may establish working groups as needed which may include representatives of non-FSB members.


			(3) The duties of the Steering Committee include the following :


			a)	monitor and guide the progress of FSB’s ongoing work ;


			b)	promote coordination across and commission work from the Standing Committees and other working groups ;


			c)	ensure effective information flow to all Members ;


			d)	coordinate and conduct, jointly with the relevant SSBs, reviews of the policy development work of the international SSBs, including with regard to regulatory gaps that pose risk to financial stability ;


			e)	prepare options for decision of the Plenary ; and


			f)	take forward, after consultation and consistent with the directions of the Plenary, any other work necessary for the FSB to fulfil its mandate.


			Article 13. Composition and appointment


			(1) The composition of the Steering Committee is decided by the Plenary at the proposal of the Chair in a manner that ensures maximum effectiveness in taking forward the FSB’s work while having regard to balanced representation in terms of geographic regions and institutional functions.


			(2) The composition of the Steering Committee shall be reviewed periodically in accordance with the criteria set out in the previous section.


			Standing Committees


			Article 14. Standing Committee on Assessment of Vulnerabilities (SCAV)


			The SCAV’s functions are to :


			(1) monitor and assess vulnerabilities affecting the global financial system and propose to the Plenary actions needed to address them ;


			(2) monitor and advise on market and systemic developments, and their implications for regulatory policy ; and


			(3) provide input for the Early Warning Exercise conducted in collaboration with the IMF.


			Article 15. Standing Committee on Supervisory and Regulatory Cooperation (SCSRC)


			The SCSRC’s functions are to :


			(1) address key financial stability issues relating to the development of supervisory and regulatory policy, identify relative priorities, and seek to ensure that the different policy initiatives fit together into a coherent whole ;


			(2) assist in managing the coordination issues that arise among supervisors and regulators on issues that have cross-sector implications and raise any need for policy development required to close regulatory gaps that pose risk to financial stability ;


			(3) set guidelines for and oversee the establishment and effective functioning of supervisory colleges ; and


			(4) advise on and monitor best practice in meeting regulatory standards with a view to ensure consistency, cooperation and a level playing field across jurisdictions.


			Article 16. Standing Committee on Standards Implementation (SCSI)


			The SCSI’s functions are to :


			(1) ensure comprehensive and rigorous implementation monitoring of international financial standards, agreed G20 and FSB commitments, recommendations and other initiatives in consultation and coordination with other relevant bodies, through mechanisms such as the Coordination Framework for Implementation Monitoring (CFIM) ;


			(2) undertake peer reviews amongst its members ;


			(3) report to the Plenary on members’ commitments and progress in implementing international financial standards, agreed G20 and FSB commitments, recommendations and other initiatives ; and


			(4) encourage global adherence to prudential regulatory and supervisory standards, such as through the FSB’s Framework for Strengthening Adherence to International Standards.


			Article 17. Standing Committee on Budget and Resources (SCBR)


			The SCBR’s functions are to :


			(1) provide the Plenary with assessments of the resource needs of the Secretariat taking into account the current mandate, the work programme and emerging demands ;


			(2) review a medium-term budget and resource framework as well as annual resource budget for the FSB Secretariat, with due regard to cost control, for approval by the Plenary ;


			(3) identify, evaluate and recommend to the Plenary options for independent raising of resources by the FSB, over the medium term, to supplement the funding received from the BIS ;


			(4) ensure, through appropriate arrangements, necessary transparency in the matters of financial governance of the FSB so as to be able to withstand public scrutiny.


			Article 18. Chairs and composition


			(1) The chairs of the Standing Committees are selected from and appointed by the Plenary at the Chair’s recommendation for terms of two years renewable once. They report to the Plenary on their work programs.


			(2) Membership in Standing Committees is decided by the Plenary on the proposal of FSB Chair, drawn up in consultation with the chair of the Standing Committee with due regard to the effectiveness, balanced representation and the mandate of the respective Standing Committee. Membership is normally drawn from the designated representatives on the Plenary.


			(3) A Member authority can, in consultation with the Chair, decide whether its representation in a Standing Committee is through another authority or agency of the Member jurisdiction that is not a designated FSB Member.


			(4) The chairs of Standing Committees can extend ad hoc invitations to non-members to attend the whole or part of their meetings.


			Article 19. Setting up of working groups


			Standing Committees may establish working groups as needed which may include representatives of non-FSB members.


			Regional Consultative Groups (RCGs)


			Article 20. Regional Consultative Groups


			(1) The FSB Regional Consultative Groups provide a structured mechanism for :


			(a)	interaction of FSB members with non-members regarding the various FSB initiatives underway and planned ;


			(b)	promoting implementation within the region of international financial policy initiatives ; and


			(c)	the regional group members to share amongst themselves and with the FSB their views on vulnerabilities affecting the financial system, on FSB initiatives and on other measures that could be taken to promote financial stability.


			(2) The current Regional Consultative Groups are listed in Annex B.


			Chair


			Article 21. Appointment and Responsibilities


			(1) The Chair is selected from representatives on the Plenary and appointed by the Plenary for a term of three years renewable once.


			(2) The Chair should have recognised expertise and standing in the international financial policy arena.


			(3) The Chair convenes and chairs the meetings of the Plenary and of the Steering Committee. The Chair oversees the Secretariat.


			(4) The Chair is the principal spokesperson for the FSB and represents the FSB externally. The Chair should be informed of all significant matters that concern the FSB.


			(5) More generally, the Chair will take all decisions and act as necessary to achieve the objectives of the FSB in accordance with the directions given by the Plenary.


			(6) The Chair, in the discharge of the functions as the Chair, shall owe duty entirely to the FSB and the FSB membership and to no other authorities or institutions.


			Secretariat


			Article 22. Secretariat


			(1) The Secretariat shall be directed by the Secretary General.


			(2) The Secretary General shall be appointed by the Plenary at the proposal of the Chair for a term of five years renewable.


			(3) The Secretary General shall be under the responsibility, and shall act in accordance with the instructions, of the Chair. The Chair shall be responsible for providing general direction to the Secretary General, in accordance with any directions given by the Plenary.


			(4) Secretariat staff shall be selected by the Secretary General following an appropriate recruitment and evaluation process.


			(5) In appointing the Secretariat staff, the Secretary General shall, subject to the importance of securing the highest standards of efficiency and of technical competence and expertise in financial stability and regulatory policy areas, pay due regard to the importance of a balanced composition in terms of geographic regions and institutional functions, and of retaining institutional memory by having an adequate proportion of staff on open-ended contracts.


			(6) The Secretary General and the Secretariat staff in the discharge of their functions should owe their duty entirely to the FSB and to no other authorities or institutions.


			(7) The main responsibilities of the Secretariat include the following :


			(a)	to support the activities of the FSB, including its Committees, Regional Consultative Groups and working groups ;


			(b)	to facilitate cooperation amongst the Members and between the FSB and other institutions ;


			(c)	to ensure efficient communication to Members and others ;


			(d)	to manage efficiently the financial, material and human resources allocated to the FSB (including the selection of staff who may be seconded by Members) ;


			(e)	to maintain the records, administer the website and deal with the correspondence of the FSB ; and


			(f)	to carry out all other functions that are assigned by the Chair or the Plenary.


			(8) The Secretariat shall be located in Basel at the BIS.


			IV. Final provisions


			Article 23. Legal Effect


			This Charter is not intended to create any legal rights or obligations.


			Article 24. Effective date


			This Charter shall come into effect on 19 June 2012.


			
B. – Le Joint Forum



			59. C’est en 1993 que le Comité de Bâle a pris l’initiative de créer un groupe tripartite avec la collaboration de l’OICV et de l’AICA « ayant pour objectif précis d’identifier les défis posés dans le cadre de la supervision des conglomérats financiers »  (138). En 1996, ce groupe est transformé en Joint Forum « avec un mandat élargi à toutes les questions représentant un intérêt commun pour les trois comités »  (139). Le but est « d’assurer une cohérence globale de la régulation »  (140). Le Joint Forum, auquel participent treize pays membres du Comité de Bâle, de l’OICV et de l’AICA  (141), a ainsi une double mission : une mission portant sur les questions d’intérêt commun et une mission intéressant les conglomérats financiers  (142). Il se réunit trois fois par an et est abrité par la BRI.


			60. Le Joint Forum doit étudier un certain nombre de questions d’intérêt commun, telles que l’évaluation des risques, la corporate governance, l’externalisation par les entreprises réglementées, et doit proposer des guides et des principes ainsi qu’identifier les meilleures pratiques. Il est investi d’un mandat spécial en ce qui concerne notamment la révélation des risques financiers.


			S’agissant des questions concernant les conglomérats financiers, le Joint Forum étudie et propose des principes qui sont notamment relatifs au partage d’information, aux tests de résistance et aux exigences de fonds propres. Il a été investi d’un mandat spécifique, notamment pour étudier les structures des conglomérats financiers qui peuvent être problématiques en termes de supervision.


			61. Les rapports publiés par le Joint Forum sont réguliers. En 2009, il a eu un rapport sur les agences de notation : « ce rapport dresse un inventaire des différentes façons dont les régulateurs des secteurs bancaires, des assurances et des marchés financiers utilisent les notations des agences »  (143). En 2010  (144), il y a eu un rapport sur « le champ et la nature différenciée de la régulation ». En 2011, un rapport sur les avantages de la titrisation  (145) a été publié ; le Joint Forum y fait des recommandations pour redynamiser le marché de la titrisation tout en le sécurisant. En 2012, il a publié un rapport sur la supervision des conglomérats financiers  (146). L’assurance hypothécaire  (147) et les marchés permettant de traiter les risques liés à la longévité de la vie  (148) ont fait l’objet de rapports publiés en 2013. Les documents d’information clés sont le thème des recommandations formulées dans le rapport « Point of Sale disclosure in the insurance, banking and securities sectors », publié en avril 2014  (149).


			62. En conclusion, les organismes examinés nous paraissent être les organismes essentiels de la régulation internationale. La liste n’est toutefois pas exhaustive  (150).


			Doit être mentionnée l’OCDE – Organisation de coopération et de développement économiques – qui a été établie en 1961 et qui contribue à l’encadrement du secteur bancaire et financier  (151). Les principes directeurs de haut niveau concernant la protection des consommateurs dans le secteur financier, adoptés en collaboration avec le Conseil de stabilité financière, sont une illustration de son action  (152).


			63. Doivent l’être également le Comité sur le système financier mondial et le Comité sur les infrastructures de paiement et de marché. Ces organismes sont, avec le Comité de Bâle et le Conseil de la stabilité financière, hébergés par la BRI et sont membres du CSF qui est le forum essentiel en matière de régulation internationale.


			Le comité sur le système financier mondial (Committee on the Global Financial System)  (153) est le nom donné, depuis 1999, au comité créé en 1971 par le G10 et dénommé the Euro-currency Standing Committee. Ce changement de dénomination traduit un changement de rôle. À l’origine, sa principale mission concernait les implications de la politique monétaire sur la croissance des dépôts offshore et des marchés de prêt. Mais son attention a de plus en plus porté sur la stabilité financière de sorte qu’actuellement, il est chargé d’identifier et d’évaluer les potentielles sources de tension sur le marché financier ainsi que de promouvoir les moyens qui permettent d’améliorer le fonctionnement et la stabilité des marchés financiers.


			Le Comité sur les systèmes de paiement et de règlement (Committee on Payment and Settlement System)  (154), renommé en juin 2014 « Comité sur les infrastructures de paiement et de marché » (Committee on Payment and Market Infrastructures)  (155) contribue, quant à lui, à promouvoir la sécurité et l’efficience des paiements, de la compensation et des règlements et à contribuer ainsi à la stabilité financière.


			Ces comités publient des recommandations et rapports. Leur rôle n’est pas négligeable, même si ces comités sont moins connus que les autres, en particulier le Comité de Bâle, et paraissent moins importants eu égard au thème de la régulation internationale.


			
Section II. – L’intégrité du système bancaire et financier


			64. L’intégrité du système bancaire et financier est un thème qui se décline en termes d’abus de marché, de corruption, de financement du terrorisme et de blanchiment d’argent. La lutte contre le financement du terrorisme et le blanchiment d’argent est au cœur du GAFI : le groupe d’action financière.


			65. Le GAFI  (156) est un organisme intergouvernemental qui n’a aucune structure précisément définie, ni une durée de vie limitée : il a été créé en 1989 lors d’un sommet du G7 : les membres du G7 ont considéré que le blanchiment était une menace pour le système bancaire et les institutions financières. Aussi ont-ils pris l’initiative de créer ce groupe afin de proposer des mesures contre ce phénomène. À la date de sa création, le GAFI regroupait les membres du G7, la Commission européenne et 8 autres pays. Aujourd’hui, le GAFI se compose de 36 membres, dont les États-Unis, la France, le Japon, l’Inde et Hong Kong.


			66. En 1989, le rôle du GAFI se limitait à la lutte contre le blanchiment. En 2001, l’élaboration de normes pour lutter contre le financement du terrorisme a été ajoutée à la mission du GAFI. En 2008, le mandat du GAFI a été de nouveau étendu ; il l’a été à la lutte contre le financement de la prolifération des armes de destruction massive.


			Jusqu’en 2012, il y avait deux recueils de normes : les 40 recommandations du GAFI et les 9 recommandations spéciales sur le financement du terrorisme. Les 40 recommandations avaient été formulées pour la première fois en 1990 et avaient été modifiées plusieurs fois à partir de 1996 : les dernières modifications dataient d’octobre 2004. Quant aux recommandations spéciales, 8 d’entre elles avaient été publiées en 2001 et avaient été complétées par une neuvième recommandation publiée en octobre 2009. Ces recommandations avaient été reconnues par le FMI et la Banque mondiale comme les normes internationales en matière de lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme  (157).


			Depuis 2012, il y a un recueil unique de normes  (158). Celles-ci tiennent compte de l’ensemble des missions du GAFI et prennent en compte les dernières évolutions intervenues en matière de blanchiment et de lutte contre le terrorisme  (159).


			67. La reconnaissance par la Banque mondiale et le FMI est importante, même si elle n’est pas suffisante pour assurer l’effectivité de ces normes. Ce sont en effet des normes non obligatoires et seule leur reprise par les États leur donne une effectivité réelle. Cette question ne laisse pas indifférent le GAFI, qui a mis en place des procédures d’évaluations mutuelles  (160) qui constituent un volet fondamental des travaux du GAFI, car ce sont ces procédures qui permettent à celui-ci de savoir si les États ont bien pris en compte les normes proposées et si lesdites normes sont efficaces. Le GAFI a évalué la mise en œuvre par la France de ses normes. Le rapport établi à cette occasion a été adopté par le GAFI le 25 février 2011 et la synthèse du rapport a été publiée le 28 février 2011.


			68. La procédure de suivi des normes proposées  (161) n’est pas propre au GAFI ; l’OICV  (162) essaie également de procéder au suivi de ses recommandations. Il est toutefois observé que ce suivi est plus ou moins palpable selon les organismes. Le suivi des normes du Comité de Bâle serait, selon un auteur  (163), impalpable alors que celui du GAFI est plus élaboré  (164).


			69. En conclusion, la régulation internationale relève de la soft law. On doit d’ailleurs souligner que non seulement en sont les normes et principes recommandés par les organismes y participant, mais également en relèvent souvent les actes qui sont à leur origine. La charte du Conseil de la stabilité financière décide ainsi qu’elle ne crée ni droit ni obligation : « the charter is not intended to create any legal rights or obligations »  (165) ; formule qui fait écho à celles que l’on rencontre dans nombre d’accords conclus entre les autorités de régulation  (166). La charte est ainsi une simple déclaration d’intention qui n’engage pas plus que les principes et normes proposés par les organismes de la régulation internationale. Ce droit mou ne doit toutefois pas faire illusion : les normes, principes et recommandations proposés par l’ensemble de ces organismes influent sur nos législations, interne et européenne. Les recommandations du GAFI et les travaux du Comité de Bâle en sont des illustrations incontestables.
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			70. L’encadrement européen concerne plus ou moins d’États. Ainsi, 47 États sont membres du Conseil de l’Europe, créé en 1948 par le Traité de Londres, alors que l’Union européenne, qui remonte au Traité de Rome de 1957, se compose, après le départ du Royaume-Uni, de 27 membres.


			71. Le Conseil de l’Europe est connu en particulier parce que c’est sous son égide qu’a été conclue la Convention européenne des droits de l’homme. Cette convention n’est toutefois pas la seule. Certaines des conventions proposées par le Conseil de l’Europe intéressent la régulation bancaire et financière. C’est le cas de la Convention sur les opérations financières des initiés qui a pour objet de faciliter l’échange d’informations et l’entraide judiciaire pour lutter le plus efficacement possible contre les opérations d’initiés : cette convention a été ouverte à la signature le 20 avril 1989  (1) ; le protocole à cette convention l’a été le 11 septembre 1989  (2). La même observation peut être faite à propos de la Convention européenne pour la répression du terrorisme (1977), de la Convention relative au blanchiment, au dépistage, à la saisie et à la confiscation des produits du crime (1990)  (3) et la Convention relative au blanchiment, au dépistage, à la saisie et à la confiscation des produits du crime et au financement du terrorisme (2005).


			72. Si le Conseil de l’Europe a développé une action affectant la régulation bancaire et financière, il ne dispose pas d’autorité ou d’organisme spécifique en charge de cette régulation. Il en a été, pendant longtemps, également de même pour l’Union européenne. La situation au sein de l’UE a toutefois évolué à partir de 2001. À cette époque ont été mis en place des comités qui étaient la traduction, en matière bancaire et financière, de la procédure dite de Comitologie préconisée par le rapport Lamfalussy (Sect. 1). Certains de ces comités ont disparu à la suite de la réforme de 2010 qui ne s’est toutefois pas bornée à substituer des comités à d’autres. Cette réforme est essentielle, car elle a mis en place de véritables autorités en charge de la régulation bancaire et financière européenne (Sect. 2). Elle le demeure même après la mise en place des mécanismes mis au service de l’Union bancaire et qui reposent concrètement sur la Banque centrale européenne et le Conseil de résolution unique (Sect. 3).


			[image: opinions.jpg]	La langue de travail des autorités


			Les langues des États membres sont toutes des langues officielles de l’Union européenne. On doit toutefois constater que l’anglais prédomine. Il suffit de consulter notamment le site de l’ESMA et de lire l’ensemble des textes dits de niveau 3, en particulier les Q&A ainsi que les opinions et les public statements pour s’en convaincre. Étant observé que l’usage de l’anglais n’est pas seulement un fait. Il peut être une recommandation, pour ne pas dire une obligation, comme le montre l’article 8, § 3, de l’accord d’échange d’informations entre la Banque centrale européenne et les autorités compétentes (Multilatéral agreement on the practical modalities for exchange of information pursuant to article 57 a(2) of Directive (EU) 2015/849), c’est-à-dire les autorités nationales de supervision, qui a été conclu en application de l’article 57bis de la directive 2015/849 anti-blanchiment du 20 mai 2015 telle qu’elle a été modifiée par la directive 2018/843 du 30 mai 2018 : « Communications between the Participants should be in English. Where items of the information are not available in English, the Participants may exchange the information in its original language, with an English summary attached to it ».


			L’usage de l’anglais peut se comprendre. Toutefois, l’Union européenne étant plurale et aucune langue n’ayant été désignée comme la langue de l’Union, la prévalence, en fait ou en droit, de l’anglais est sujet à discussion et à susciter bien des interrogations. Étant en outre observé que l’article 57bis de la directive du 20 mai 2015 ne prévoit pas que les autorités puissent choisir leur langue de travail.
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			La Banque centrale européenne (BCE) peut-elle avoir des activités concurrentielles ? Peut-elle par exemple gérer un système de paiement ?


			La question n’est pas théorique car l’Eurosystème, c’est-à-dire le SEBC – Système européen des banques centrales, lequel est dirigé par les organes de direction de la BCE – gère TARGET 2 (cf. décision BCE/2014/35 du 13 août 2014 relative à l’identification de TARGET 2 en tant que système de paiement d’importance systémique en vertu du règlement (UE) n° 795/2014 concernant les exigences de surveillance applicables aux systèmes de paiement d’importance systémique) auquel est rattaché TIPS – « Target Instant Payment Settlement ». Présenté comme un moyen de paiement ultra-rapide qui permet des transferts d’argent instantanés en ligne (via un smartphone, une tablette ou un ordinateur) afin de régler un commerçant, un fournisseur, une administration ou même de faire parvenir de l’argent à un proche, TIPS a été pris en charge par la Banque d’Italie qui agit en coopération avec des banques partenaires françaises, espagnoles et allemandes.


			La question de savoir si une banque centrale – Banque centrale nationale comme BCE – peut être un acteur concurrent des acteurs privés est délicate. La législation européenne indique que la promotion du bon fonctionnement des systèmes de paiement participe des missions fondamentales du SEBC (art. 127 TFUE ; art. 2 Protocole n° 4 sur les statuts du SEBC et de la BCE) – et précise que « le SEBC agit conformément au principe d’une économie de marché ouverte où la concurrence est libre, en favorisant une allocation efficace des ressources » (art. préc.). Mais les notions de missions fondamentales et de promotion des systèmes de paiement ne sont pas définies par les textes.


			La mission est dite fondamentale car elle est vitale. Aussi doit-on préciser restrictivement la mission de promouvoir le bon fonctionnement des systèmes de paiement. On peut avoir une double conception du « bon fonctionnement » :


			–	une approche type « sécuritaire » : ne relève de la mission dite fondamentale que ce qui peut être rattaché à l’efficience et à la stabilité du système de paiement, laquelle participe à la stabilité du système financier ;


			–	une approche type « concurrentielle » : promouvoir, via la concurrence, le bon fonctionnement des systèmes de paiement.


			La promotion peut passer par la surveillance et la mise en œuvre d’une politique concernant les seuls acteurs privés. Mais peut-elle être mise en œuvre en transformant une autorité de supervision et une autorité monétaire en acteur de marché ?


			La BCE l’admet : « As the owner and operator of a system, the Eurosystem has the most immediate and powerful tools to determine the safety and efficiency of that system. A notable example of this is TARGET2 » (Eurosystem oversight policy framework, Revised version, juillet 2016, pt 2.2, p. 4).


			Le CPSS (Committee on Payment Settment systems) et l’OICV ont adopté en avril 2012 des principes (Principles for financial market infrastructures, avril 2012, infra, nos 156.1 et s.) qui ont vocation à s’appliquer aux systèmes de paiement. Or ces principes admettent qu’une banque centrale puisse gérer un système de paiement, mais avec des garde-fous en raison du risque de conflit d’intérêts :


			« If a central bank is an operator of an FMI, as well as the overseer of private-sector FMIs, it needs to consider how to best address any possible or perceived conflicts of interest that may arise between those functions. Except when explicitly required by law, regulation, or policy mandates, a central bank should avoid using its oversight authority to disadvantage private-sector FMIs relative to an FMI the central bank owns or operates. This can be facilitated by separating the operator and oversight functions into different organisational units within the central bank that are managed by different personnel. Where there is competition with private-sector systems, a central bank should also be careful to protect confidential information about external systems collected in its role as overseer and avoid its misuse » (pt 3.2.7).


			« If a central bank is an owner or operator of an FMI as well as the overseer of private-sector FMIs, it needs to consider how best to address any possible conflicts of interest. In particular, it should avoid disadvantaging private-sector FMIs relative to those it owns and operates » (pt 4.4.4).


			
Section I. – La procédure de comitologie et les comités institués en 2001


			73. La comitologie désigne le rôle des différents comités assistant l’Union européenne dans l’élaboration du droit européen et dans le contrôle tant de sa transposition que de son application. Elle fait l’objet de deux séries de textes.


			Tout d’abord des textes de portée générale ayant vocation à s’appliquer dans tous les domaines et qui organisent la comitologie que l’on qualifiera d’ordinaire. Il en est ainsi de la décision du Conseil du 28 juin 1999  (4) modifiée par une décision du 17 juillet 2006  (5) et à laquelle s’est substitué un règlement du 16 février 2011  (6).


			Ensuite, des textes particuliers qui instaurent des comités dans certains domaines. Il en est ainsi dans le domaine des services financiers, ce qui couvre tant les marchés financiers que la banque et l’assurance. Ces textes – des décisions de la Commission européenne de juin 2001 et novembre 2003 – ont été adoptés à la suite du Rapport Lamfalussy  (7), qui avait été présenté le 15 février 2001. Les décisions de juin 2001 ont institué les comités compétents pour les marchés financiers : le Comité européen des valeurs mobilières (CEVM)  (8) et le Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobilières (CERMVM)  (9), plus connu sous sa terminologie anglaise : the Committee European Securities Regulators (CESR). Les décisions de 2003 ont institué les comités ayant à intervenir dans les secteurs bancaire et assurantiel. Il s’agit du Comité bancaire européen (CBE)  (10), du Comité européen des contrôleurs bancaires (CECB)  (11), du Comité européen des assurances et des pensions professionnelles (CEAPP)  (12) et du Comité européen des contrôleurs des assurances et des pensions professionnelles (CECAPP)  (13).


			La comitologie ordinaire (§ 1) se combinait avec la comitologie Lamfalussy (§ 2), car certains des comités dits Lamfalussy (CEVM, CBE et CEAPP) assuraient des fonctions relevant de la comitologie ordinaire. La comitologie Lamfalussy a marqué une étape importance de l’intégration financière. Toutefois, avec l’avènement des autorités européennes de surveillance, son rôle s’est considérablement réduit (§ 3).


			
§ 1. – La comitologie ordinaire


			74.1. La comitologie ordinaire repose sur la distinction des actes de base et des mesures d’exécution. Lorsqu’un acte de base nécessite des conditions uniformes d’exécution, la Commission peut être chargée d’adopter des mesures d’exécution. Celles-ci le sont à l’issue d’une procédure à laquelle participent des comités qui sont instaurés afin de permettre le contrôle des États membres.


			74.2. La décision du 28 juin 1999  (14) organisait plusieurs procédures – la procédure consultative  (15), la procédure de gestion  (16) et la procédure de réglementation  (17) – et distinguait trois comités : le comité consultatif, le comité de gestion et le comité de réglementation.


			La procédure de réglementation pouvait être utilisée pour mettre en place les éléments essentiels d’un acte de base et était obligatoire lorsque des éléments non essentiels de l’acte de base devaient être adaptés ou mis à jour  (18) ; elle donnait lieu à un avis formel du comité de réglementation  (19) qui était composé des représentants des États membres et présidé par un représentant de la Commission  (20). Celle-ci avait ensuite une option.


			Soit elle décidait de suivre l’avis et elle pouvait alors arrêter les mesures envisagées  (21). Soit elle ne souhaitait pas suivre cet avis  (22), elle devait alors saisir le Conseil et le Parlement européen et leur proposer les mesures qu’elle souhaitait adopter. On doit remarquer que, dans cette hypothèse, seul le Conseil avait, dans la version initiale de la décision du 28 juin 1999  (23), le droit de s’opposer aux mesures proposées. Mais un tel droit avait été reconnu au Parlement européen par la décision du 17 juillet 2006  (24) qui avait institué une procédure de réglementation avec contrôle pour « les mesures de portée générale ayant pour objet de modifier des éléments non essentiels d’un acte » de base. Le droit d’opposition reconnu, dans cette seule hypothèse, au Parlement européen et au Conseil était toutefois encadré, l’opposition devant être fondée sur le fait « que le projet de mesures soumis par la Commission excède les compétentes d’exécution prévues dans l’acte de base, ou que ce projet n’est pas compatible avec le but ou le contenu de l’acte de base ou ne respecte pas les principes de subsidiarité ou de proportionnalité »  (25).


			74.3. Ce dispositif conduit à penser que la décision modifiée du 28 juin 1999 avait organisé une corégulation, car la Commission ne pouvait adopter les mesures proposées que sur avis conforme du Comité de réglementation. Cette corégulation était toutefois relative, puisque la Commission pouvait surmonter l’avis défavorable du Comité de réglementation en saisissant le Conseil et le Parlement dont le droit d’opposition ne devait pas être sous-estimé, dans la version 2006 du texte, car l’opposition empêchait l’adoption des mesures et conduisait alors à une corégulation avec le Parlement et le Conseil  (26).


			74.4. La comitologie ordinaire a été réformée par le règlement du 16 février 2011 pour tenir compte des dispositions du Traité sur le fonctionnement de l’Union européenne  (27) qui distingue les actes délégués des actes d’exécution.


			74.5. Les premiers sont « des actes non législatifs de portée générale qui complètent ou modifient certains éléments non essentiels de l’acte législatif »  (28). Les seconds n’ont pas une telle portée : ce sont des actes qui mettent en œuvre les textes législatifs sans compléter ou modifier les éléments non essentiels de l’acte législatif ; ils sont nécessaires pour mettre en œuvre « des conditions uniformes d’exécution »  (29).


			Les actes délégués sont sous le contrôle du Conseil et du Parlement, ceux-ci disposant d’un droit d’opposition ; ces actes peuvent être adoptés sans que la Commission ait l’obligation d’obtenir l’avis d’un comité ; la déclaration 39 annexée au Traité sur le fonctionnement de l’Union européenne mentionne toutefois l’intention de la Commission de continuer à consulter les experts désignés par les États membres dans l’élaboration de ses projets d’actes délégués dans le domaine des services financiers, conformément à sa pratique constante.


			En revanche, les actes d’exécution sont soumis à l’une des procédures – procédure d’examen ou procédure consultative – de comitologie décrite par un règlement du 16 février 2011  (30) et en vertu de laquelle la Commission doit solliciter l’avis d’un comité, que l’on peut appeler Comité de réglementation, composé des représentants des États membres et présidé par un représentant de la Commission  (31). La procédure d’examen donne un rôle déterminant à ce comité, car la Commission ne peut adopter le projet d’acte d’exécution que si le comité a émis un avis favorable  (32), étant précisé, d’une part, que si un avis défavorable est donné et réitéré et que le comité d’appel est saisi  (33), l’avis défavorable du comité d’appel empêche la Commission d’adopter le projet d’acte d’exécution  (34), et d’autre part, que l’absence d’avis du comité interdit à la Commission d’adopter un projet d’acte d’exécution dès lors que celui-ci porte sur les services financiers  (35).


			74.6. Cette procédure, qui devrait être prochainement être réformée  (36) pour en améliorer le fonctionnement  (37), montre clairement que le Comité de réglementation est un réel coauteur des mesures d’exécution prises par la Commission. Ce qui méritait d’être rappelé, puisque certains des comités institués dans le cadre du processus Lamfalussy sont investis de missions comitologiques ordinaires. Ce qui n’est pas étonnant, puisqu’il ressort du règlement du 16 février 2011 que celui-ci est applicable aux services financiers. L’application des textes concernant la comitologie ordinaire est toutefois souvent en retrait dans le domaine de ces services en raison de l’importance reconnue au processus Lamfalussy.


			
§ 2. – La comitologie Lamfalussy


			75.1. Le processus Lamfalussy a pu être défini comme le « processus d’adoption par la Commission de mesures d’exécution des actes législatifs, avec l’assistance de comités d’experts des États membres »  (38). Il n’était toutefois pas réellement nouveau, parce que la première directive bancaire du 12 décembre 1977 avait institué un comité consultatif des autorités compétentes des États membres  (39) et que nombre de textes européens postérieurs mettaient en place des comités de contact qui avaient pour mission non seulement de conseiller la Commission pour compléter, amender ou adapter les dispositions édictées, mais également pour faciliter la mise en œuvre des directives et la coopération  (40). La comitologie a toutefois pris une nouvelle dimension dans le processus Lamfalussy en raison de la dualité des comités proposés par le rapport – comités composés des représentants des États et comités des régulateurs – et parce que ces comités intervenaient dans un processus à 4 niveaux  (41).


			75.2. Ce processus est expliqué, dans le rapport Lamfalussy, pour le secteur des marchés financiers.


			Le niveau 1 réside dans l’adoption de principes-cadre par voie de directive ou de règlement par le Conseil et le Parlement selon la procédure de co-décision. Le texte voté doit définir les pouvoirs d’exécution de la Commission. Il est adopté après des consultations, mais n’est pas prévu le recours à des comités spécifiques  (42).


			Le niveau 2 est caractérisé par l’adoption de mesures d’exécution par voie de règlement ou de directive de la Commission. Cette adoption fait intervenir deux comités : le Comité européen des valeurs mobilières, qui est un comité composé des représentants des États membres et qui intervient comme comité de la réglementation au sens de la décision du 28 juin 1999  (43), et le Comité européen des régulateurs des valeurs mobilières, qui est composé des représentants des autorités nationales de supervision. Le second est un comité consultatif ayant pour fonction d’aider la Commission à arrêter les détails de mise en œuvre de la législation-cadre de niveau 1  (44) ; il rend un avis. Il revient au premier de voter sur la proposition de texte de la commission.


			Le niveau 3 relève uniquement de la responsabilité du Comité européen des régulateurs de valeurs mobilières. Il lui revient d’assurer la coopération des régulateurs nationaux et d’élaborer des lignes directrices et des recommandations afin d’assurer une application efficace et cohérente des actes adoptés aux niveaux 1 et 2.


			Le niveau 4 est identifié au contrôle, par la Commission, de l’application de la législation européenne. Ce quatrième niveau est, dit-on, « abusivement »  (45) rattaché à la procédure législative, car il concerne la surveillance de la mise en œuvre des actes de droit dérivé. Il est toutefois dans le prolongement du niveau 3 et montre que le processus Lamfalussy est un dispositif d’élaboration du droit européen, de transposition des textes européens dans l’ordre interne et d’application desdits textes au sein des États membres.


			75.3. Ce processus de production de normes a été mis en œuvre par la Commission européenne non seulement dans le secteur des marchés financiers, seul visé par le rapport Lamfalussy, mais également dans les secteurs bancaire et assurantiel : en juin 2001 pour le secteur financier et en novembre 2003 pour les secteurs bancaire et assurantiel.


			1.	Les comités composés des représentants des États sont le Comité européen des valeurs mobilières (CEVM), le Comité européen bancaire (CEB) et le Comité européen des assurances et des pensions professionnelles (CEAPP)  (46). Ces comités interviennent pour conseiller la Commission pour les textes de niveau 1.


			C’est très clair pour le CEVM, puisque la décision du 6 juin 2001 décide, dans son article 2, que « le comité a pour mission de conseiller la Commission sur la politique à mener et sur les projets de propositions législatives qu’elle pourrait adopter dans le domaine des valeurs mobilières ». La décision ajoute, non dans l’un de ses articles, mais dans le considérant 11, que le CEVM joue le rôle de comité de réglementation conformément à la décision de 1999 de sorte qu’il lui revient de statuer, selon les règles de la comitologie ordinaire, sur les mesures d’exécution. Ce rôle n’est pas abordé par les décisions du 5 novembre 2003 qui se bornent à énoncer que le CEB  (47) et le CEAPP  (48) conseillent la Commission sur les questions de politique dans le secteur de la banque et des assurances ainsi que sur les propositions dans ces domaines.


			2.	Les comités composés des représentants des autorités publiques de supervision sont le Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobilières (CERMVM ou CESR), le Comité européen des contrôleurs bancaires (CECB) et le Comité européen des contrôleurs des assurances et des pensions professionnelles (CECAPP)  (49). Ces comités participaient à la préparation des mesures d’exécution de niveau 2 – le plus souvent, ils les rédigeaient alors que les textes n’exigeaient que de solliciter leur avis  (50) – et pouvaient également donner leur avis sur les textes de niveau 1. Ils avaient en outre un rôle déterminant et exclusif pour le niveau 3, puisqu’ils étaient seuls chargés d’élaboration des recommandations et lignes directrices permettant une mise en œuvre uniforme du droit de l’Union européenne.


			Leur mission avait été renforcée en 2009. Ainsi, la décision du 6 juin 2001  (51) se bornait à indiquer que le CESR avait pour mission de conseiller la Commission « sur les projets de mesures d’exécution à élaborer dans le domaine des valeurs mobilières, y compris ceux qui concernent les organismes de placement collectif en valeur mobilière » (OPCVM)  (52). C’est seulement lors de la refonte des textes en 2009 qu’il a été indiqué que le CESR devait, outre son rôle en ce qui concerne les mesures d’exécution, contribuer « à la mise en œuvre commune et uniforme et à l’application cohérente de la législation européenne en publiant des orientations, des recommandations et normes non contraignantes », améliorer « la coopération entre les autorités de surveillance nationales dans le domaine des valeurs mobilières »  (53) et favoriser « la convergence des pratiques et des approches prudentielles des États membres dans l’ensemble de la communauté »  (54).


			Ces précisions, qui ont été apportées pour les autres comités également par les décisions de 2009, ont renforcé le rôle du CESR, alors même qu’il ne faisait pas de doute que le CESR jouait un rôle déterminant pour le niveau 3 du processus Lamfalussy. Il jouait également un rôle moteur pour les mesures d’exécution de niveau 2, puisqu’il participait à la préparation desdites mesures et donnait son avis. Étant rappelé qu’il n’était pas le comité de réglementation, puisque c’était le CEVM et que les mêmes observations peuvent être faites pour le CECB et le CEAPP.


			75.4. Les comités de régulateurs ne sont donc pas, dans les textes mettant en œuvre le processus Lamfalussy, des corégulateurs. Seuls semblaient l’être les comités des représentants des États qui devaient donner leur avis conformément aux règles de la comitologie ordinaire. Pourtant, les comités de régulateurs avaient une grande importance en pratique, en particulier le CESR, de sorte que l’on peut penser qu’en fait, ils pouvaient être également qualifiés de corégulateurs. On peut cependant hésiter à adhérer totalement à cette opinion, car leur importance pratique pouvait être rattachée essentiellement au niveau 3 du processus Lamfalussy. Or, en ce cas, si ces comités étaient à l’origine de recommandations et d’orientations, encore appelées lignes directrices, ces textes participaient uniquement de la soft law et ne relevaient pas d’un processus de corégulation.


			75.5. Le processus Lamfalussy a été efficace, car il a permis l’adoption de très nombreux textes et le renforcement de l’intégration européenne. Comme l’a montré Régis Vabres dans sa thèse, l’introduction de la comitologie a accru l’harmonisation des droits nationaux, celle-ci atteignant son niveau le plus élevé, ce qui explique que l’on parle d’harmonisation totale, étant précisé que l’harmonisation totale n’est pas atteinte avec les seules directives cadre ; elle « résulte de la combinaison du niveau 1 et des mesures comitologiques »  (55), et donc des mesures de niveau 2.


			75.6. L’harmonisation totale est opposée à l’harmonisation minimale, qui est elle-même combinée avec le principe de reconnaissance mutuelle.


			Ce principe signifie que « chaque État membre accepte de reconnaître comme équivalente et donc de donner effet à la fois à la réglementation bancaire des autres États membres et aux techniques financières (en fait les produits financiers, en droit les contrats financiers) en vigueur en vertu de leur législation »  (56). Il ne peut cependant être effectif que s’il est complété par une harmonisation européenne minimale concernant l’accès à la profession bancaire ainsi que l’exercice et le contrôle des activités bancaires. Sinon, les États membres refuseraient un tel principe


			Ce dispositif avait permis de faire progresser la législation européenne. Mais comme celle-ci a été néanmoins jugée insuffisante, a été adopté le processus Lamfalussy, qui a conduit à l’harmonisation maximale  (57) qui réduit ou supprime la marge d’appréciation des États membres, puisque finalement, il leur est interdit d’adapter les règles proposées ou de maintenir des règles différentes même si elles sont plus protectrices. On peut alors se demander si l’on peut toujours parler de transposition, car les États membres n’ont pas seulement à mettre en œuvre des objectifs ; ils ont à reprendre les règles énoncées, ce qui conduit à un recopiage quasi servile des textes européens  (58).


			75.7. Cette question ne se pose bien sûr pas lorsqu’il s’agit de règlements, car ceux-ci sont d’application directe. Or, ceux-ci ont tendance à se multiplier, les règlements étant souvent combinés avec les directives, depuis qu’ont été supprimés les comités de régulateurs pour être remplacés par les autorités européennes de surveillance, ce qui n’a pas été sans incidence sur la place de la comitologie dans le secteur des services financiers.


			
§ 3. – La situation actuelle


			76. On pourrait penser que le modèle Lamfalussy demeure, car la législation financière demeure une législation à plusieurs niveaux – on distingue les textes de niveau 1 qui sont adoptés selon la procédure de co-décision par le Parlement européen et le Conseil et les textes de niveau 2 qui sont adoptés par la Commission européenne –, les autorités européennes de surveillance étant à l’origine de deux catégories de standards – les normes techniques de réglementation et les normes techniques d’exécution – qui doivent être repris par la Commission européenne et parce que l’objectif est toujours d’assurer l’application uniforme et effective des textes européens à l’aide des lignes directrices et des recommandations. Il nous semble toutefois que le processus Lamfalussy a cessé  (59) et qu’il est inutile de s’y référer, en raison même du dispositif mis en place pour les autorités européennes de surveillance qui se suffit à lui seul.


			77. On pourrait, il est vrai, être tenté de contester cette opinion, car si les normes techniques de réglementation sont des actes délégués, les normes techniques d’exécution sont des actes d’exécution qui pourraient relever de la procédure de comitologie. Il s’avère toutefois que ni les uns ni les autres ne relèvent désormais de cette procédure, étant observé que celle-ci n’est pas totalement exclue du domaine financier. Il y a en effet des actes d’exécution qui ne sont pas des normes techniques d’exécution et qui relèvent de la procédure de comitologie ordinaire. Il en est ainsi des décisions d’équivalence de la Commission  (60).


			78. Le Comité bancaire européen (CBE) et le Comité européen des valeurs mobilières (CEVM) sont les comités au sens du règlement du 16 février 2011  (61). Leur rôle est essentiel dans la procédure d’examen décrite par le règlement précité, car la Commission ne peut adopter un acte d’exécution que si le comité compétent a donné un avis favorable ; elle ne le peut pas si l’avis est défavorable  (62).
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			« 1. Lorsque, dans les traités, il est fait référence à la procédure législative ordinaire pour l’adoption d’un acte, la procédure suivante est applicable.


			2. La Commission présente une proposition au Parlement européen et au Conseil.


			Première lecture


			3. Le Parlement européen arrête sa position en première lecture et la transmet au Conseil.


			4. Si le Conseil approuve la position du Parlement européen, l’acte concerné est adopté dans la formulation qui correspond à la position du Parlement européen.


			5. Si le Conseil n’approuve pas la position du Parlement européen, il adopte sa position en première lecture et la transmet au Parlement européen.


			6. Le Conseil informe pleinement le Parlement européen des raisons qui l’ont conduit à adopter sa position en première lecture. La Commission informe pleinement le Parlement européen de sa position.


			Deuxième lecture


			7. Si, dans un délai de trois mois après cette transmission, le Parlement européen :


			a)	approuve la position du Conseil en première lecture ou ne s’est pas prononcé, l’acte concerné est réputé adopté dans la formulation qui correspond à la position du Conseil ;


			b)	rejette, à la majorité des membres qui le composent, la position du Conseil en première lecture, l’acte proposé est réputé non adopté ;


			c)	propose, à la majorité des membres qui le composent, des amendements à la position du Conseil en première lecture, le texte ainsi amendé est transmis au Conseil et à la Commission, qui émet un avis sur ces amendements.


			8. Si, dans un délai de trois mois après réception des amendements du Parlement européen, le Conseil, statuant à la majorité qualifiée :


			a)	approuve tous ces amendements, l’acte concerné est réputé adopté ;


			b)	n’approuve pas tous les amendements, le président du Conseil, en accord avec le président du Parlement européen, convoque le comité de conciliation dans un délai de six semaines.


			9. Le Conseil statue à l’unanimité sur les amendements ayant fait l’objet d’un avis négatif de la Commission.


			Conciliation


			10. Le comité de conciliation, qui réunit les membres du Conseil ou leurs représentants et autant de membres représentant le Parlement européen, a pour mission d’aboutir à un accord sur un projet commun à la majorité qualifiée des membres du Conseil ou de leurs représentants et à la majorité des membres représentant le Parlement européen dans un délai de six semaines à partir de sa convocation, sur la base des positions du Parlement européen et du Conseil en deuxième lecture. 11. La Commission participe aux travaux du comité de conciliation et prend toute initiative nécessaire en vue de promouvoir un rapprochement des positions du Parlement européen et du Conseil.


			12. Si, dans un délai de six semaines après sa convocation, le comité de conciliation n’approuve pas de projet commun, l’acte proposé est réputé non adopté.


			Troisième lecture


			13. Si, dans ce délai, le comité de conciliation approuve un projet commun, le Parlement européen et le Conseil disposent chacun d’un délai de six semaines à compter de cette approbation pour adopter l’acte concerné conformément à ce projet, le Parlement européen statuant à la majorité des suffrages exprimés et le Conseil à la majorité qualifiée. À défaut, l’acte proposé est réputé non adopté.


			14. Les délais de trois mois et de six semaines visés au présent article sont prolongés respectivement d’un mois et de deux semaines au maximum à l’initiative du Parlement européen ou du Conseil.


			Dispositions particulières


			15. Lorsque, dans les cas prévus par les traités, un acte législatif est soumis à la procédure législative ordinaire sur initiative d’un groupe d’États membres, sur recommandation de la Banque centrale européenne ou sur demande de la Cour de justice, le paragraphe 2, le paragraphe 6, deuxième phrase, et le paragraphe 9 ne sont pas applicables.


			Dans ces cas, le Parlement européen et le Conseil transmettent à la Commission le projet d’acte ainsi que leurs positions en première et deuxième lectures. Le Parlement européen ou le Conseil peut demander l’avis de la Commission tout au long de la procédure, avis que la Commission peut également émettre de sa propre initiative. Elle peut également, si elle l’estime nécessaire, participer au comité de conciliation conformément au paragraphe 11 ».


			[image: opinions.jpg]	Les textes dits de niveau 2 (voy. également, R.I.S.F., 2016/3, Éditorial, p. 3)


			Le nombre des textes dits de niveau 2 est élevé et leur volume est impressionnant. Les textes adoptés pour compléter les textes du 26 juin 2013 relatifs aux établissements de crédit (infra, n° 118) ainsi que les textes adoptés en matière de résolution (infra, n° 147) ou d’abus de marché (infra, n° 284) le confirment.


			Plusieurs justifications sont habituellement avancées pour fonder la légitimité des textes de niveau 2 : l’intégration des marchés, la stabilité financière du système bancaire et financier et la sécurité juridique des professionnels et des participants. On peut toutefois se demander s’il ne s’agit pas là plus de leitmotivs que de justifications réelles. L’intégration des marchés dépend-elle réellement de l’uniformisation ? Un nombre de normes élevé est-il source de stabilité financière ou de risque systémique ? La sécurité juridique résulte-elle réellement de ces textes ? Si c’était le cas, pourquoi alors produire une soft law de plus en plus abondante et qui est elle-même complexe ? Rappelons, par exemple, que l’ESMA produit, à jet continu, des lignes directrices, des recommandations, des opinions, des « Public Statements » (infra, n° 94) et des « Questions & Answers » (infra, n° 91).


			Le maillage textuel, auquel contribuent les textes de niveau 2, illustre une caractéristique de la société contemporaine : c’est une société technicienne, une société d’experts. Les sachants prennent le pas parce qu’eux-seuls sont réputés avoir la compétence, l’expérience et les connaissances nécessaires – est-ce que l’un ou plusieurs d’entre eux ont effectivement une connaissance précise de tous les textes produits ? – pour gérer une société qui est de plus en plus complexe. Leur emprise sur la société paraît d’autant plus grande que la langue de travail est généralement l’anglais, et donc une langue que la plupart des Européens ne comprennent pas ou comprennent mal. Il est vrai que les textes définitifs sont traduits dans toutes les langues de l’Union européenne. On le sait toutefois : si on veut influer sur le contenu des normes, il ne faut pas attendre la publication du texte définitif. De sorte que, même si on limite au secteur des services financiers, il en résulte clairement une mise sous tutelle de ceux qui n’ont, ni la compétence technique, ni une connaissance suffisante de la langue de Shakespeare.


			Cette situation ne devrait-elle pas conduire à s’interroger à nouveau sur la façon dont l’Union européenne doit être construite ? Cette question, qui a inéluctablement une résonance toute particulière depuis le Brexit, est sans nul doute iconoclaste. Tentons néanmoins l’hypothèse.


			Ne conviendrait-il pas de réduire le nombre des textes de niveau 2, et par voie de conséquence celui des textes de soft law y afférant, afin de réduire le caractère trop technicien de l’Union européenne ? En outre, si les textes de niveau 2 étaient moins nombreux, ils pourraient tous être élaborés, sans imposer des coûts de traduction excessifs, en plusieurs langues, ce qui paraît essentiel puisque la langue est le véhicule de la culture, de la connaissance et des modes de raisonnement. Enfin, comme le secteur bancaire et financier n’est pas une bulle qui vit sa propre vie, indépendamment de celle de la société, il est certain que le foisonnement apparemment difficilement maîtrisable des normes bancaires et financières européennes contribue à l’image technicienne de l’Union européenne. Aussi en maîtriser la production permettrait de modifier l’image de l’Union qui doit être politique avant d’être technicienne.
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			Doit-on parler d’inflation législative ou d’hyper-réglementation ? (voyez Th. Bonneau, « Remède ou cancer ? », RD bancaire et fin., mai-juin 2013, Repère 3 ; id., « Panorama 2016-2017 du droit financier et bancaire de l’Union européenne », L’observateur de Bruxelles, n° 11, janvier 2018, p. 15 ; id., « Hyper-réglementation et système financier parallèle », in Mélanges B. Teyssié, Paris, LexisNexis, 2019, p. 1143). Le constat est incontestable. Le nombre des textes dits de niveaux 1 et 2, auxquels s’ajoutent les textes dits de niveau 3, est impressionnant (pour les textes de niveaux 1 et 2, voir l’index de la législation européenne en fin d’ouvrage). Certains textes de niveau 1, à savoir les directives et les règlements du Parlement européen et du Conseil, sont complétés par une dizaine, voir une vingtaine ou plus, de textes de niveau 2 que sont les directives et les règlements de la Commission européenne. Cet ensemble est lui-même explicité par les textes de niveau 3, tels que les lignes directives et les Q&A des autorités européennes de surveillance, lesquels sont régulièrement actualisés, pour certains d’entre eux, plusieurs fois dans la même année.


			Cette inflation législative peut poser des difficultés en pratique. D’où la proposition d’introduire un mécanisme de « forbearance » (F. Martucci et R. Vabres, « Rapport sur la faisabilité de la consécration par le législateur de l’Union d’une procédure de forbearance faisant intervenir l’Autorité européenne des marchés financiers », R.T.D.F., 2018/4, pp. 3 et s.), plus précisément des « normes techniques de suspension », qui « constituent un hybride entre les normes techniques de réglementation et les normes techniques d’exécution » (ibid., p. 8) et qui permettraient aux autorités européennes de surveillance d’obtenir la suspension temporaire des textes européens de niveau 2, la décision de suspendre devant être pris par la Commission européenne (ibid.).


			La démarche est intéressante. Elle a eu un écho lors de la réforme 2019 (Règl. (UE) 2019/2175 du 18 décembre 2019) des autorités européennes de surveillance comme le montre l’introduction du mécanisme des « lettres de non-intervention » (art. 9quater, Règl. 1093/2010 et 9bis, Règl. 1095/2010) :


			« Lettres de non-intervention


			1. L’Autorité ne prend les mesures visées au paragraphe 2 du présent article qu’à titre exceptionnel lorsqu’elle estime que l’application de l’un des actes législatifs visés à l’article 1er, paragraphe 2, ou de tout acte délégué ou d’exécution fondé sur ces actes législatifs, est susceptible de poser des problèmes importants pour l’une des raisons suivantes :


			a) l’Autorité estime que des dispositions contenues dans cet acte sont susceptibles d’être en contradiction directe avec un autre acte pertinent ;


			b) dans le cas de l’un des actes législatifs visés à l’article 1er, paragraphe 2, l’absence d’actes délégués ou d’exécution complétant ou précisant l’acte en question susciterait des doutes légitimes à propos des effets juridiques découlant dudit acte législatif ou de la bonne application de ce dernier ;


			c) l’absence d’orientations et de recommandations telles que visées à l’article 16 poserait des difficultés pratiques pour l’application de l’acte législatif concerné.


			2. Dans les cas visés au paragraphe 1, l’Autorité adresse aux autorités compétentes et à la Commission un compte rendu écrit détaillé des problèmes qui lui semblent exister.


			Dans les cas visés au paragraphe 1, points a) et b), l’Autorité fournit à la Commission un avis sur les mesures qu’elle juge appropriées, prenant la forme d’une nouvelle proposition législative ou d’une proposition d’un nouvel acte délégué ou d’exécution et sur le caractère d’urgence que revêt, selon elle, le problème. L’Autorité rend son avis public.


			Dans le cas visé au paragraphe 1, point c), du présent article, l’Autorité évalue dès que possible la nécessité d’adopter les orientations ou les recommandations pertinentes conformément à l’article 16.


			L’Autorité agit promptement, notamment en vue de contribuer, dans la mesure du possible, à prévenir les problèmes visés au paragraphe 1.


			3. Lorsque cela est nécessaire dans les cas visés au paragraphe 1, et dans l’attente de l’adoption et de l’application de nouvelles mesures conformément aux étapes décrites au paragraphe 2, l’Autorité émet des avis concernant des dispositions spécifiques des actes visés au paragraphe 1 en vue de promouvoir des pratiques cohérentes, efficientes et effectives en matière de surveillance et d’exécution et l’application commune, uniforme et cohérente du droit de l’Union.


			4. Lorsque, sur la base des informations reçues, notamment de la part des autorités compétentes, l’Autorité estime que tout acte législatif visé à l’article 1er, paragraphe 2, ou tout acte délégué ou d’exécution fondé sur cet acte législatif, pose des problèmes exceptionnels importants concernant la confiance des marchés, la protection des consommateurs, des clients ou des investisseurs, le bon fonctionnement et l’intégrité des marchés financiers ou des marchés de matières premières, ou la stabilité de l’ensemble ou d’une partie du système financier dans l’Union, elle adresse sans retard indu aux autorités compétentes et à la Commission un compte rendu écrit détaillé des problèmes qui lui semblent exister. L’Autorité peut fournir à la Commission un avis sur les mesures qu’elle juge appropriées, prenant la forme d’une proposition législative ou d’une proposition d’un nouvel acte délégué ou d’exécution, et sur le caractère d’urgence du problème. L’Autorité rend son avis public ».


			Il serait sans doute utile de s’interroger sur les raisons de l’hyper-réglementation – a-t-on réellement besoin de réglementer le moindre détail ? – et sur ses conséquences, le risque étant que les acteurs s’orientent vers le système financier parallèle, et donc vers un système où les contraintes seraient moindres. Ce qui n’est pas une crainte théorique comme le montre notamment le développement des initial coins offerings (ICO : infra, n° 506.23).


			
Section II. – Les autorités issues de la réforme de 2010  (63)



			79. Près de deux ans après la crise bancaire et financière de 2008 qui a ébranlé nombre de pays, soit en novembre 2010, l’Union européenne a promulgué les textes  (64) qui ont institué de nouvelles autorités dans les secteurs de la banque, des marchés financiers et de l’assurance. Cette réforme institutionnelle, réalisée par quatre règlements, est essentielle, non seulement parce qu’elle permet de remédier aux insuffisances ou défaillances qui ont été mises en lumière lors de la crise, mais également parce que les nouvelles autorités vont constituer le socle de l’infrastructure gouvernant les services financiers. On pourrait, il est vrai, être tenté de relativiser ce constat, parce que les textes sont timides en ce qui concerne les pouvoirs des nouvelles autorités. Il convient toutefois de ne pas minimiser l’importance future, en droit comme en fait, des nouvelles autorités et de ne pas oublier que les nouveaux textes déclenchent un processus d’intégration européenne qui conduira probablement au renforcement desdites autorités. Les textes postérieurs à ceux de 2010, notamment la réforme des autorités opérée en décembre 2019, le confirment.


			80. Ce renforcement avait d’ailleurs commencé avec la version définitive des textes, car, par rapport aux projets de textes publiés en septembre 2009  (65), et cela de façon assez paradoxale, puisque certains États semblaient peu enclins à mettre en place des autorités trop puissantes, les nouvelles autorités ont vu leurs tâches et compétences accrues  (66) dans les textes adoptés. Ce renforcement s’est poursuivi avec les textes postérieurs aux règlements de novembre 2010 comme le montre un règlement du 11 mai 2011  (67) qui a donné un pouvoir de sanction à l’Autorité européenne des marchés financiers à l’encontre des agences de notation  (68), alors que le règlement qui a institué cette autorité ne lui en reconnaît pas. Le montrent encore le Règlement EMIR du 4 juillet 2012 qui prévoit l’enregistrement et la surveillance des référentiels centraux par l’AEMF  (69), le règlement du 23 octobre 2019  (70) qui a modifié le Règlement EMIR afin d’accroître le rôle de l’ESMA dans le processus d’agrément des contreparties centrales par les autorités nationales. Peut être également mentionné le règlement du 18 décembre 2019 qui modifie tant les textes MIF 2 de 2014 afin de confier à l’ESMA la supervision de certains prestataires de services de communication de données  (71) que le règlement 2016 sur les indices de référence afin d’investir cette autorité de la supervision des administrateurs des indices de référence critiques et des administrateurs des indices de référence situés dans un pays tiers  (72).


			81. Les textes du 24 novembre 2010 ont instauré un encadrement du secteur financier conforme aux propositions du Rapport de Larosière de février 2009  (73) qui a mis en avant les distinctions de la surveillance microprudentielle et de la surveillance macroprudentielle  (74), la seconde se caractérisant par le Conseil européen du risque systémique (CERS), alors que la seconde repose sur trois autorités sectorielles – l’Autorité européenne des marchés financiers, l’Autorité bancaire européenne et l’Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles – qui participent, avec le CERS, le comité mixte des autorités de surveillance et les autorités compétentes des États membres, au Système européen de surveillance financière (SESF). La distinction n’est toutefois pas conçue de façon absolue, non seulement parce que le CERS est associé, via le SESF, à la surveillance microprudentielle, mais également parce que les autorités européennes de surveillance participent à la surveillance du risque systémique  (75), et donc à la surveillance macroprudentielle. On doit par ailleurs remarquer que l’approche sectorielle est relative en raison de la prise en compte des inter-connexions existant entre les secteurs qui ont conduit à mettre en place des organismes ou réseaux permettant de favoriser une approche intersectorielle comme le montre le SESF.


			82. Les textes promulgués sont volumineux : pas moins de 161 pages du Journal officiel de l’Union européenne (JOUE). On doit toutefois souligner que les règlements concernant les nouvelles autorités étaient, dans leur vision initiale et sous réserve de certaines dispositions tenant compte du secteur d’activité concerné, identiques dans leur formulation : cette identité doit être relativisée, notamment depuis la modification du règlement concernant l’Autorité bancaire européenne par un règlement du 22 octobre 2013  (76). On doit également observer que le nom des nouvelles autorités est, en quelque sorte, un sous-titre, puisque les règlements sont tous réputés institués par une Autorité européenne de surveillance. Cela peut paraître a priori étrange et équivoque, encore que l’on puisse penser que l’identité de titres permet de marquer l’appartenance de chaque autorité à une même catégorie juridique.


			83. Les trois règlements  (77) instituant les trois autorités européennes de surveillance (AES) (§ 1) comportent, dans leur version initiale, huit chapitres respectivement intitulés « Établissement et statut juridique » (Chap. 1 : art. 1 à 7), « Tâches et compétences de l’Autorité » (Chap. 2 : art. 8 à 39), « Organisation » (Chap. 3 : art. 40 à 53), « Organes communs des autorités européennes de surveillance » (chap. 4 : art. 54 à 59), « Voies de recours » (Chap. 5 : art. 60 et 61), « Dispositions financières » (Chap. 6 : art. 62 à 66), « Dispositions générales » (Chap. 7 : art. 67 à 75) et « Dispositions transitoires et finales » (Chap. 8 : art. 76 à 82). Ces règlements, qui régissent également la Commission de recours des autorités européennes de surveillance, le Comité mixte des autorités de surveillance et le système européen de surveillance financière, comportent un nombre d’articles assez élevé – 82, sans compter les textes insérés postérieurement – si on le compare à celui du règlement relatif au Conseil européen du risque systémique (CERS) (§ 2) : seulement, dans sa version initiale, 21 articles répartis en quatre chapitres intitulés « Dispositions générales » (Chap. 1 : art. 1 à 3), « Organisation » (Chap. 2 : art. 4 à 14), « Tâches » (Chap. 3 : art. 15 à 18) et « Dispositions finales » (Chap. 4 : art. 19 à 21). L’architecture des règlements concernant les AES n’a pas été modifiée par le règlement 2019/2175 du 18 décembre 2019  (78) qui a procédé à une réforme du statut de ces autorités, mais de nouveaux textes numérotés sous forme d’extension (bis, ter, quater, etc.) ont été insérés. Étant observé que le règlement concernant le CERS a été modifié par le règlement 2019/2176 du 18 décembre 2019  (79).


			
§ 1. – Les Autorités européennes de surveillance



			84. Les Autorités européennes de surveillance – qualifiés par certains auteurs  (80), magistrats  (81) et les services de l’Union européenne  (82), malgré le silence des textes, d’agences de régulation  (83) – sont des organismes de l’Union dotés de la personnalité juridique  (84). Leur siège varie. L’Autorité européenne des marchés financiers (AEMF en français ; ESMA en anglais : European Securities and Markets Authority) a son siège à Paris  (85) ; L’Autorité bancaire européenne (ABE en français ; EBA en anglais : European Banking Authority) avait son siège à Londres  (86) ; en raison du Brexit, il a été transféré à Paris  (87). L’Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles (AEAPP en français ; EIOPA en anglais : European Insurance and Occupational Pensions Authority) a son siège à Francfort-sur-le-Main  (88). Mais ces autorités poursuivent le même objectif : leurs missions (A) sont explicitées en des termes quasi identiques. Et tant leurs tâches et pouvoirs (B) que leur organisation (C) sont les mêmes. Cette identité n’est toutefois pas absolue : l’ESMA a été dotée en 2019 d’un organe qui lui est propre en vue d’assurer la surveillance des contreparties centrales (D). L’EBA a, quant à elle, été investie d’un « mandat » en matière de lutte contre le blanchiment d’argent « pour l’ensemble du secteur financier » (E)  (89).
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			L’EBA, créée en novembre 2010 et mise en place début 2011, a actuellement son siège à Londres. Du fait du Brexit, l’autorité ne peut plus y demeurer. Huit villes (Bruxelles, Dublin, Francfort, Luxembourg, Paris, Prague, Vienne, Varsovie) ont candidaté : le 20 novembre 2017, Paris a été choisie pour la relocalisation de son siège. L’installation de l’ABE à Paris (et ses 170 emplois) doit être effective dès janvier 2019.


			Cette relocalisation n’implique aucun changement pour les professionnels eux-mêmes, y compris les professionnels français. Elle n’est pas, en effet, accompagnée de modifications autres que la désignation du siège de l’EBA. Aussi, en l’état, le rôle de l’EBA ne change pas de sorte qu’il n’est guère possible de prédire si l’autorité peut, nonobstant le Brexit ou en raison de celui-ci, gagner en influence dans les prochaines années.


			En revanche, la relocalisation a une dimension symbolique forte. La place de Paris se trouve renforcée du fait du choix effectué en sa faveur et, comme cela a été maintes fois souligné dans la presse, la relocalisation accroît le poids de la France. Ce qui n’est pas étonnant car le choix du siège d’une autorité ou d’une agence est d’abord politique avant d’être technique.


			De ce point de vue, on pourrait, du fait de l’unicité de lieu, penser fusionner l’EBA et l’ESMA. On pourrait, en effet, mettre en place une autorité unique en charge de deux secteurs d’activité, à l’instar de l’ACPR qui supervise les secteurs bancaire et assurantiel. Il nous semble toutefois que cette fusion, même si elle prenait 2 à 3 ans, porterait atteinte à la stabilité des autorités qui est nécessaire à la sécurité des professionnels. Par ailleurs, même si on comprend qu’elles peuvent évoluer avec le temps, ces organisations doivent être conçues de façon réfléchie avant leur mise en place. Or une fusion effective en 2020 alors que les autorités ont été mises en place 2011 méconnaîtrait, à notre sens, l’objectif de stabilité.


			En conclusion, cette relocalisation aura un coût. D’où la question de la prise en charge financière du déménagement de l’EBA, laquelle est d’ordre politique et non d’ordre juridique. On doit seulement observer que selon Monsieur Christian Noyer, ancien gouverneur de la Banque de France et représentant spécial de la France pour la relocalisation de l’EBA à Paris, la France va allouer à cette autorité, en raison de sa relocalisation à Paris, une indemnité de 1,5 M€.


			
A. – L’objectif et les missions


			85. Les autorités européennes de surveillance ont « pour objectif de protéger l’intérêt public en contribuant à la stabilité et à l’efficacité à court, moyen et long termes du système financier, pour l’économie de l’Union, ses citoyens et ses entreprises »  (90). Cet objectif est général. Les textes ne se bornent toutefois pas à cet énoncé. L’objectif général est explicité doublement.


			86. Tout d’abord d’une façon téléologique. Les autorités  (91) doivent ainsi contribuer à :


			–	améliorer le fonctionnement du marché intérieur, notamment par un niveau de réglementation et de surveillance satisfaisant, efficace et cohérent : le terme satisfaisant, utilisé pour les autorités des secteurs bancaire et financier, est écarté et remplacé par le terme solide pour l’autorité des assurances et des pensions professionnelles ;


			–	assurer l’intégrité, la transparence, l’efficience et le bon fonctionnement des marchés financiers ;


			–	renforcer la coordination internationale de la surveillance ;


			–	éviter les arbitrages réglementaires et favoriser des conditions de concurrence égale ;


			–	veiller à ce que, selon les cas, la prise de risques en matière d’investissement ou autre, la prise de risques de crédit ou autres, la prise de risques liés aux activités en matière d’assurance, de réassurance et de pensions professionnelles soient correctement réglementées et surveillées ;


			–	renforcer la protection des clients et des consommateurs ; et


			–	renforcer la convergence en matière de surveillance dans l’ensemble du marché intérieur.


			La référence à la protection des clients et des consommateurs est d’un intérêt certain, en particulier en matière financière puisque l’on peut se demander si les investisseurs sont des consommateurs  (92). Elle l’est encore si on la rapproche de la réforme américaine dont l’une des mesures phare a été la création du Bureau of Consumer Financial Protection, « entité indépendante, mais logée au sein de la Fed, en charge de mettre en œuvre et de veiller au respect des lois fédérales relatives à la protection du consommateur des produits financiers »  (93).


			Étant observé que l’EBA a été investie, en 2019, d’une mission qui lui est spécifique : elle doit contribuer à « prévenir l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment de capitaux et du financement du terrorisme ».


			87. Ensuite d’une façon fonctionnelle. Les autorités  (94) doivent contribuer à :


			–	assurer l’application cohérente, efficiente et efficace des textes européens ;


			–	favoriser la convergence en matière de surveillance ;


			–	fournir des avis au Parlement européen, au Conseil et à la Commission ;


			88. L’objectif général ainsi explicité doit être poursuivi par les autorités en prêtant une attention toute particulière à tout risque systémique présenté par les acteurs des marchés financiers et les établissements financiers, ce qui vise tant les entreprises bancaires que les entreprises d’assurance : cet élément d’appréciation est imposé par les règlements en raison du risque de défaillance de ces professionnels, leur défaillance pouvant entraver le fonctionnement du système financier ou l’économie réelle. Il montre le lien établi entre les autorités participant à la surveillance microprudentielle et la surveillance macroprudentielle dont a la charge le Comité européen du risque systémique. Il montre également l’importance de l’économie réelle qui doit être préservée, dans toute la mesure du possible, des crises financières. Ce qui n’est pas sans intérêt puisque la crise bancaire et financière de 2008 s’est répercutée sur l’économie réelle.


			
B. – Les tâches et les compétences


			89. Pour mener à bien les missions qui leur sont assignées, les autorités sont investies de tâches et compétences qui doivent se traduire par des décisions et mesures, en particulier des orientations, recommandations, avis, questions et réponses, projets de normes de réglementation et projets de normes d’exécution. Ces décisions et mesures font l’objet d’un double encadrement.


			D’une part, les autorités doivent agir « de manière indépendante, objective, non discriminatoire et transparente, dans l’intérêt de l’Union dans son ensemble », et respecter, « le cas échéant, le principe de proportionnalité ». Il est encore précisé qu’elles sont responsables, agissent avec intégrité et veillent à ce que toutes les parties intéressées soient traitées de manière équitable  (95).


			D’autre part, les autorités doivent respecter « pleinement les dispositions applicables du présent règlement et des actes législatifs » de l’Union. Les actions et mesures des Autorités doivent tenir « dûment compte, conformément au principe de proportionnalité, de la nature, de l’ampleur et de la complexité des risques inhérents à l’activité d’un établissement financier, d’une entreprise, d’un autre sujet ou d’une activité financière sur lesquels les actions et mesures » des Autorités ont une incidence  (96).


			89.1. Ces principes sont complétés par des dispositions, relativement longues et détaillées, concernant les tâches et compétences des autorités. Celles-ci peuvent être réparties en deux catégories selon qu’elles sont générales ou particulières. Participent des premières l’élaboration de normes et l’application harmonisée du droit européen ainsi que son rôle au regard des autorités nationales. Les secondes peuvent être illustrées par les dispositions concernant la protection des clients et consommateurs, les mesures d’urgence et de sauvegarde ainsi que par celles concernant le risque systémique.


			90. Si les autorités ne disposent pas du pouvoir réglementaire, elles sont chargées de contribuer à la création de normes qui pourront être reprises par voie de règlement ou de décision de la Commission. Alors même que la notion de normes techniques est délicate  (97) – sont-elles si différentes de normes juridiques ? – les règlements européens instituant les autorités européennes de surveillance distinguent les normes techniques de réglementation des normes techniques d’exécution  (98). Dans les deux cas, il s’agit de normes techniques qui « n’impliquent aucune décision stratégique ni aucun choix politique »  (99). Toutefois, les normes techniques de réglementation interviennent dans le cadre d’une délégation de pouvoirs du Parlement et du Conseil à la Commission en vue de lui permettre « d’adopter des actes non législatifs de portée générale qui complètent ou modifient certains éléments non essentiels de l’acte législatif »  (100) : le contenu des normes est délimité par les actes sur lesquels elles sont fondées  (101). En revanche, les normes techniques d’exécution sont adoptées hors toute délégation et parce que des conditions uniformes d’exécution sont nécessaires  (102) : le contenu de ces normes détermine les conditions d’application de la législation  (103). Cette différence n’est pas sans conséquence puisque les règlements comportent des dispositions régissant la délégation de pouvoirs et le rôle du Parlement européen  (104) : on doit noter en particulier que le Parlement et le Conseil peuvent formuler des objections, ce qui empêche l’entrée en vigueur de la norme technique de réglementation  (105). Cette règle est évidemment importante, comme l’est la question concernant l’étendue du contrôle de la Commission sur les normes techniques de réglementation et les normes techniques d’exécution. Dans les deux cas, un pouvoir d’appréciation important est reconnu à la Commission même si, dans le même temps, il est indiqué que la Commission ne peut pas modifier le contenu d’un projet de norme sans coordination préalable avec l’autorité. Car il est clairement posé que la Commission peut approuver comme désapprouver les projets et adopter les normes avec les modifications qu’elle juge pertinentes  (106).


			91. Les autorités européennes de surveillance peuvent également adopter des orientations (ou lignes directrices) et des recommandations  (107) dont l’objet est d’établir des pratiques de surveillance cohérentes, efficientes et efficaces au sein du SESF  (108) et d’assurer une application commune, uniforme et cohérente de la législation européenne  (109). Ces textes, qui sont destinés aux autorités nationales, aux acteurs des marchés financiers et aux établissements financiers, sont a priori sans portée contraignante. Au moins en droit. Car en fait on peut en douter, d’autant que les règlements prévoient que les autorités nationales « mettent tout en œuvre pour respecter ces orientations et recommandations » et indiquent si elles entendent ou non les respecter ; le refus de les respecter est porté à la connaissance du public et est mentionné dans le rapport annuel d’activité de l’Autorité  (110). On peut d’autant plus en douter que les orientations sont assorties d’une date d’entrée en vigueur et qu’elles peuvent avoir des dispositions transitoires de sorte qu’elles évoquent les textes relevant de la hard law  (111).


			91.1. Les autorités peuvent également rendre des avis. Elles le peuvent à l’initiative du Parlement européen, du Conseil ou de la Commission. Elles le peuvent également de leur propre initiative. Ces avis, prévus par l’article 16bis des règlements des 24 novembre 2010, peuvent inclure une consultation publique ou une analyse technique. Ils sont distincts des avis prévus par l’article 29, § 1, qui sont destinés aux autorités compétentes en vue de créer une culture commune et des pratiques cohérentes en matière de surveillance.


			91.2. Les autorités peuvent encore publier des documents communément appelés les « Questions and Answers » (Q&A). Avant même que ceux-ci aient une assise légale  (112) – ils en ont une depuis le règlement 2019/2175 du 18 décembre 2019 qui a modifié les règlements du 24 novembre 2010 – ils avaient pris une importance indéniable en pratique  (113).


			Documents, initialement uniquement en anglais et qui doivent être désormais formulés au moins dans la langue dans laquelle les questions ont été soumises, publiés notamment à propos d’EMIR, des ventes à découvert, des agences de notations et des prospectus, ils ont pour objectif de promouvoir des approches et des pratiques communes de supervision et de fournir des réponses aux questions posées par le public, les acteurs de marché et les autorités compétentes.


			Légalement fondées, les Q&A n’ont en droit aucune force obligatoire : l’article 16ter, § 2, des règlements du 24 novembre 2010 l’indiquent expressément. Il paraît toutefois difficile, en pratique, de faire abstraction des réponses données par les Autorités européennes de surveillance, et même de prendre une position différente de celle exprimée par ces autorités. Aussi, en fait, et même si les autorités s’en défendent, les Q&A ont une portée non négligeable, pour ne pas dire obligatoire, et s’ajoutent au volume des textes qui est déjà impressionnant. Et comme ces textes renvoient à des normes techniques, voire à des lignes directrices, ces textes pouvant être eux-mêmes quantitativement importants, on a l’impression que ces Q&A rajoutent une « couche » qui accroît un peu plus l’impression d’être en présence d’une barque qui prend l’eau de partout et qui est sur le point de couler.


			Malgré cette impression qui est loin d’être fausse, les Q&A ont une utilité certaine en raison de la complexité des textes. Ceux-ci sont si difficiles à comprendre et à interpréter – on est loin de la simplification dont on nous « rabat les oreilles » – qu’il est opportun de connaître le sens qui leur est donné. Sens qui pourrait toutefois ne pas être partagé par les juges qui ne sont nullement tenus d’en tenir compte. Ce qui mérite d’être souligné en raison des dispositions de la directive résolution qui imposent au juge de fonder sa propre évaluation sur les appréciations économiques complexes des faits réalisés par l’autorité de résolution.


			91.3. Doivent encore être mentionnés les manuels qui doivent être élaborés et tenus à jour par les autorités européennes de surveillance.


			L’EBA et l’ESMA doivent ainsi élaborer et tenir à jour « un manuel de surveillance de l’Union relatif à la surveillance des établissements financiers dans l’Union qui doit établir les meilleures pratiques en matière de surveillance ainsi que des méthodologies et des procédures de grande qualité et qui tient compte, notamment, de l’évolution des pratiques du secteur et des modèles d’entreprise ainsi que de la taille des établissements financiers et des marchés »  (114). L’EBA doit également élaborer et tenir à jour « un manuel de résolution de l’Union relatif à la résolution des établissements financiers dans l’Union qui doit établir, pour la résolution, les meilleures pratiques ainsi que des méthodologies et des procédures de grande qualité, en tenant compte des travaux du Conseil de résolution unique, de l’évolution des pratiques du secteur et des modèles d’entreprise ainsi que de la taille des établissements financiers et des marchés »  (115).


			Les dispositions de l’article 8 des règlements, qui prévoient ces manuels, doivent être rapprochées des dispositions de l’article 29, § 2, alinéa 2, des mêmes règlements selon lesquelles « aux fins de créer une culture commune en matière de surveillance », les autorités élaborent et tiennent à jour un manuel de surveillance de l’Union relatif à la surveillance des établissements financiers dans l’Union (EBA)/des acteurs des marchés financiers dans l’Union (ESMA), qui tient dûment compte de la nature, de l’ampleur et de la complexité des risques, des pratiques du secteur, des modèles d’entreprise et de la taille des établissements financiers et des marchés, y compris, en ce qui concerne l’ESMA, « les évolutions dues à l’innovation technologique, des acteurs des marchés financiers et des marchés eux-mêmes ». L’EBA élabore et tient à jour, également, « un manuel de résolution de l’Union relatif à la résolution des établissements financiers dans l’Union, qui tient dûment compte de la nature, de l’ampleur et de la complexité des risques, des pratiques du secteur, des modèles d’entreprise et de la taille des établissements financiers et des marchés ». Les manuels de surveillance et le manuel de résolution présentent tous deux « les meilleures pratiques à suivre et définissent des méthodologies et des processus de grande qualité ».
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			Les « Supervisory briefings » – en français, instructions ou directives de supervision – de l’ESMA reposent sur les dispositions de l’article 29, § 2, du règlement du 24 novembre 2010. Comme le souligne cette autorité (ESMA, « MIFID II Supervisory briefing on the supervision of non-EU branches of EU firms providing investment services and activities », 6 février 2019/ESMA35-43-1493, § 10, pp. 5 et 6, RD bancaire et fin., mai-juin 2019, comm. n° 115, note Th. Bonneau) : « The purpose of these tools is to promote common supervisory approaches and practices especially in relation to situations where changes to business models or concerning practices emerge. The content of this supervisory briefing is not subject to any ‘comply or explain’ mechanism for CAs and is non-binding ». Cette assertion semble être justifiée par la conception qui est à la base du « Supervisory briefing » : une aide à la décision ; « to help EU Cas make their judgement » (ibid., § 11, p. 6). On peut toutefois penser que lesdites autorités ne manqueront pas de s’y conformer de sorte que l’affirmation concernant le caractère non obligatoire desdites instructions nous paraît relever de la pétition de principe (voy. également, ESMA, « MIFID II Supervisory briefing, Appropriateness and execution-only », 4 avril 2019/ESMA35-36-1640 ; Supervisory briefing, « Ensuring compliance with the MiFIR pre-trade transparency requirements in commodity derivatives », 3 juin 2019, ESMA70-156-835).


			92. Cet ensemble d’instruments, qui s’explique par le fait que les autorités doivent contribuer à l’application harmonisée des textes européens  (116), est complété par des dispositions concernant la non-application ou l’application incorrecte des textes européens (les directives comme les normes techniques de réglementation ou d’exécution)  (117). Les autorités peuvent adresser aux autorités nationales récalcitrantes une recommandation présentant les mesures à prendre pour se conformer au droit de l’Union. Si celle-ci reste sans effet, la Commission européenne peut émettre un avis formel imposant aux autorités nationales récalcitrantes de prendre lesdites mesures. Il faut préciser que si, malgré cet avis, les autorités nationales restent peu coopératives, les autorités européennes de surveillance peuvent, dans les cas concernant une législation européenne directement applicable, adopter à l’égard des acteurs des marchés financiers et des établissements financiers une décision individuelle leur imposant de prendre les mesures nécessaires pour respecter les obligations qui leur incombent en vertu du droit de l’Union, notamment la cessation d’une pratique.


			93. Les autorités européennes de surveillance ont ainsi un certain pouvoir vis-à-vis des professionnels. Mais ce pouvoir reste subsidiaire puisqu’il est lié au manque de collaboration des autorités nationales. On peut même dire qu’il est exceptionnel – une exception concerne également les mesures d’urgence  (118) – et qu’en principe les autorités européennes n’ont pas de pouvoir sur les acteurs des marchés financiers et les établissements financiers. En particulier, elles ne disposent en principe d’aucun pouvoir de sanction, qui demeure de la compétence des autorités nationales. On sait toutefois que l’Autorité européenne des marchés financiers s’est vu reconnaître un pouvoir de sanction à l’encontre des agences de notation et des référentiels centraux  (119). Mais en dehors de ces hypothèses, qui tendent toutefois à se multiplier  (120), elle n’en a pas. Aussi, lorsque l’ESMA n’a pas un tel pouvoir, on peut s’interroger : est-ce que l’autorité nationale décidera de poursuivre le professionnel méconnaissant une décision de la Commission alors que celle-ci est fondée sur le refus de ladite autorité de se conformer à une recommandation de l’Autorité européenne des marchés financiers ? Cette situation sera cependant, à ne pas en douter, une hypothèse d’école si l’Autorité sait être convaincante lors de l’élaboration de la culture commune !


			94. L’élaboration d’une culture européenne commune et de pratiques cohérentes en matière de surveillance  (121) participe des tâches des Autorités européennes de surveillance. À cette fin, celles-ci fournissent aux avis aux autorités compétentes et peuvent, le cas échéant, « élaborer de nouveaux instruments et outils de convergence pratique »  (122). Étant observé que les autorités ont d’autres tâches spécifiques, notamment :


			–	en ce qui concerne la protection des consommateurs et les activités financières  (123) : en particulier, elles doivent promouvoir la transparence, la simplicité et l’équité sur les marchés des produits ou des services financiers, peuvent émettre des alertes  (124) lorsqu’une activité financière constitue une menace grave pour les objectifs poursuivis par l’autorité ou même  (125), temporairement interdire ou restreindre certaines activités financières qui menacent le bon fonctionnement et l’intégrité des marchés financiers ou la stabilité de tout ou partie du système financier dans l’Union  (126) ;


			–	en cas de circonstances défavorables risquant de compromettre le bon fonctionnement et l’intégrité des marchés financiers ou la stabilité globale ou partielle du système financier de l’Union européenne  (127) : les autorités se voient reconnaître un rôle actif pour coordonner les mesures nationales et pour prendre les décisions individuelles imposant aux autorités nationales d’adopter les mesures nécessaires pour mettre fin aux circonstances génératrices de risques et, en cas de refus de leur part, pour les imposer aux acteurs des marchés financiers et aux établissements financiers ;


			–	en ce qui concerne le risque systémique : les autorités doivent définir, avec le CERS, une approche commune pour identifier et mesurer le risque systémique que risquent de présenter les acteurs clés des marchés financiers et les établissements financiers  (128) ; elles doivent disposer des moyens nécessaires pour réagir efficacement si le risque systémique apparaît  (129) ; elles doivent encore collaborer avec le CERS  (130) et contribuer à l’élaboration de mesures concernant tant les procédures de sauvetage et de résolution des défaillances  (131) que les mécanismes d’indemnisation des clients  (132) ;


			–	en ce qui concerne les autorités des États membres : les autorités européennes doivent contribuer au règlement des différends entre les autorités compétentes (autorités des États membres et BCE) dans des situations transfrontières  (133) ou en ce qui concerne les questions transsectorielles  (134) ; elles ont par ailleurs une fonction de coordination générale, notamment lorsque des circonstances défavorables risquent de compromettre le bon fonctionnement et l’intégrité des marchés financiers ou la stabilité du système financier, qui se traduit notamment en matière d’échange d’information  (135).
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			L’article 29, paragraphe 1, du Règlement ESMA du 24 novembre 2010 décide que « l’Autorité contribue activement à créer une culture commune de l’Union et des pratiques cohérentes en matière de surveillance et à garantir l’uniformité des procédures et la cohérence des approches dans l’ensemble de l’Union ». À ce titre, elle peut, selon le a) de ce texte, fournir des avis aux autorités compétentes (à ne pas confondre avec les avis relevant de l’article 16bis du même règlement) : le terme « opinion » est utilisé en anglais. Ces avis, publiés à l’initiative de l’ESMA, doivent être distingués des avis expressément demandés à celle-ci : l’« opinion » publiée le 30 juillet 2015 (« ESMA’s Opinion to the European Parliament, Council and commission and responses to the call for evidence on the fonctioning of the AIFMD EU passport and of the National Private Placement Regimes », 30 juillet 2015/ESMA/2015/1235) a ainsi pour fondement l’article 67, paragraphe 1, a), de la Directive AIFM du 8 juin 2011 et celle publiée le 16 décembre 2016 (ESMA, « Opinion on intended accepted market practice on liquidity contracts notified by the Comision Nacional del Mercado de Valores », 16 décembre 2016/ESMA/2016/1663) prend appui sur l’article 13, paragraphe 4, du règlement abus de marché du 16 avril 2014 (voy. également les projets de normes techniques d’exécution ou de réglementation publiés sous la rubrique « opinion » : par exemple, ESMA, « Opinion, Draft implementing technical standards on main indices and recognised exchanges under the capital requirement régulation », 29 janvier 2016). Étant observé que la distinction entre les opinions émises spontanément et celles expressément demandées (voy. également les opinions relevant de l’article 89, § 2, du Règl. EMIR du 4 juillet 2012 : ESMA, « Opinions, Exemption from the clearing obligation for pension schemes », 7 avril 2016, ESMA/2016/592 to 594 ; « Opinions, Exemption from the clearing obligation for pension schemes », 3 janvier 2017, ESMA03-445018618-7) n’est pas aussi nette qu’il y paraît puisque l’ESMA peut se fonder à la fois sur un texte spécifique et sur l’article 29, paragraphe 1, a), du Règlement ESMA : il en est ainsi dans ses opinions des 21 décembre 2015 (ESMA, « Opinion, Emergency mesure by the Greek HCMC under section 1 of chapter V of Regulation (EU) No. 236/2012 on short selling and certain aspects of credit default swaps », 21 décembre 2015, ESMA/2015/1900) et 11 janvier 2016 (ESMA, « Opinion, Emergency mesure by the Greek HCMC under section 1 of chapter V of Regulation (EU) No. 236/2012 on short selling and certain aspects of credit default swaps », 11 janvier 2016, ESMA/2015/1900, ESMA/2016/28) qui se réfèrent non seulement à l’article 29 précité mais également à l’article 27, paragraphe 2, du règlement vente à découvert du 14 mars 2012 qui exige que l’ESMA prenne position sur la mesure d’urgence que les autorités compétentes souhaitent adopter.


			Les « opinions » relevant exclusivement de l’article 29, paragraphe 1, a), du Règlement ESMA peuvent être réparties en trois catégories. Certaines d’entre elles expriment l’interprétation que l’ESMA a des textes européens : l’« opinion » du 20 novembre 2012 (ESMA, « Opinion », 2012/721, 20, n° 2012, article 50 (2), a), of Directive 2009/65/EC, RD bancaire et fin., 2013, comm. n° 36, note Th. Bonneau) rendue à propos de la Directive OPCVM du 13 juillet 2009 et celle, en date du 15 novembre 2016 (ESMA, « Opinion, 15 novembre 2016, Common indicators for new products and services under article 15 and for significant changes under article 49 of EMIR », ESMA/2016/1574), concernant le Règlement EMIR du 4 juillet 2012 en sont des illustrations (voy. également, à propos des dispositions de l’article 57 de la directive MIF 2 du 15 mai 2014, ESMA, « Opinion, Determining third-country trading venues for the purpose of position limits Under MIFID II », 31 mai 2017, ESMA70-156-112 ; RD bancaire et fin., septembre-octobre 2017, comm. n° 231, note Th. Bonneau ; à propos des dispositions de l’article 2, § 3, du Règl. délégué (UE) n° 2017/592 de la Commission du 1er décembre 2016 complétant la directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil par des normes techniques de réglementation précisant les critères permettant d’établir si une activité doit être considérée comme accessoire par rapport à l’activité principale, voy. ESMA, « Opinion (updated of 6 July 2017) on ancillary activity – market size calculation », 22 décembre 2017, ESMA70-156-165 ; « Opinion on ancillary activity – market size calculation », 27 mai 2019, ESMA70-156-478). D’autres n’ont pas un tel objectif. Elles ont pour vocation de promouvoir de bonnes pratiques afin d’améliorer la protection des investisseurs, celle-ci étant l’un des objectifs poursuivis par l’ESMA. Il en est ainsi de l’« opinion » du 27 mars 2014 (ESMA, « Opinion, Structured retail products – Good practices for product governance arrangements », 27 mars 2014, ESMA/2014/332, RD bancaire et fin., mai-juin 2014, comm. n° 124, note Th. Bonneau) qui concerne les produits structurés. D’autres encore établissent l’équivalence des législations de l’Union européenne et d’un État tiers : il en est ainsi de l’« opinion » du 29 juin 2015 (ESMA, « Opinion, ESMA assessment of Israeli laws and regulations on prospectuses », 29 juin 2015, ESMA/2015/1015, RD bancaire et fin., mars-avril 2016, comm. n° 101, note Th. Bonneau) qui concerne la législation israélienne et la directive Prospectus.


			Des « opinions » (voy. également, P.-E. Partsch, « L’“avis” de l’ESMA sur les catégories d’actions : une mise à l’épreuve de l’UE de droit et son principe démocratique, Avis ESMA n° 34-43-296 du 30 janvier 2017, Share classes of UCITS », (1/2) Banque et droit, n° 176, novembre-décembre 2017, 12 et (2/2) n° 177, janvier-février 2017, 16) doivent être distingués les « Public Statements » qui ne sont pas rattachés à l’article 29, paragraphe 2, du règlement précité. Étant observé que cette catégorie est hétérogène car elle comporte des décisions individuelles (ESMA, Public Statement, « ESMA certifies HR Ratings de Mexico to operate in the EU », 7 novembre 2014, ESMA/2014/1345 ; ESMA, Public Statement, « ESMA registers INC Rating Sp. Z.O.O. as a credit rating agency », 27 octobre 2015, ESMA/2015/1605 ; ESMA, Public statement, « ESMA registers Rating-Agentur Expert RA Gmbh as a credit reating agency », 1er décembre 2015, ESMA/2015/1778) et des textes généraux qui, notamment, décrivent les activités non constitutives d’action de concert (ESMA, Public Statement. « Information on shareholder cooperation and acting in concert under the takeover bids Directive », 12 novembre 2013, ESMA/2013/1642 ; Rev. soc., janvier 2014, p. 64, obs. B. François), définissent les priorités européennes en vue d’assurer une application cohérente des International Finanical Reporting Standards (IFRS) (ESMA, Public Statement. « European common enforcement priorities for 2013 financial statements », 11 novembre 2013, ESMA/2013/1634 ; ESMA, Public Statement. « European common enforcement priorities for 2014 financial statements », 28 octobre 2014, ESMA/2014/1309) ainsi que des principes à suivre en vue d’améliorer la qualité de l’information financière (ESMA, Public Statement. « Improving the quality of disclosures in the Financial statements », 27 octobre 2015, 2015/ESMA/1609, RD bancaire et fin., janvier-février 2016, comm. n° 47, note Th. Bonneau) ; les « Public Statements » peuvent encore mettre en œuvre une approche commune de supervision (ESMA, « Public Statement, Ensuring a common supervisory approach to secure compliance with the MiFIR pre-trade transparency requirements in commodity derivatives – state of play », 6 février 2020, ESMA70-156-2274) ou prendre position sur l’équivalence des législations, européenne et non européenne (ESMA, Public Statement, « ESMA statement on Israeli laws and regulations on prospectuses », 23 mars 2011, ESMA/2011/37). Équivalence qui a également fait l’objet d’une « opinion » de sorte qu’il ne serait sans doute pas inutile que l’ESMA mette un peu d’ordre dans les instruments et outils qu’elle crée (voy. Th. Bonneau, « Les “Public Statements” de l’ESMA », in Mélanges J.-J. Daigre, Paris, Joly éditions, 2017, p. 647).


			Pour une opinion délivrée par l’ESMA sur le fondement de l’article 34, paragraphe 1er, du règlement (UE) n° 1095/2010, identique à l’article 34, paragraphe 1er, du règlement (UE) n° 1093/2010, voyez ESMA, « Opinion, Asset segregation and application of depositary delegation rules to CSDs », 20 juillet 2017, ESMA34-45-277 ;


			En ce qui concerne les opinions de l’Autorité bancaire européenne, voyez notamment, EBA, « Opinion of the European Banking Authority on measures in accordance with article 458 Regulation (EU) No. 575/2013 », 19 février 2016, EBA/op/2016/03 : opinion délivrée sur le fondement de deux textes, dont l’article 34, § 1, du règlement (UE) n° 1093/2010 du 24 novembre 2014 selon lequel « [l]’Autorité peut, à la demande du Parlement européen, du Conseil ou de la Commission, ou de sa propre initiative, émettre des avis à l’intention du Parlement européen, du Conseil et de la Commission sur toutes les questions relatives à son domaine de compétence » ; « Opinion of the EBA in response to the European Commission’s call for advice on investment firms », 29 septembre 2017, EBA/Op/2017/11 ; « Opinion of the EBA on measures in accordance with article 458 of Regulation (EU) No. 575/2013 », 23 février 2018, EBA/Op/2018/01 ; « Opinion of the EBA on measures in accordance with Article 458 of Regulation (EU) No. 575/2013 », 14 mars 2018, EBA/Op/2018/02 ; « Opinion of the EBA on the use of eIDAS certificates under the RTS on SCA and CSC », 10 décembre 2018, EBA/Op/2018/7 ; « Opinion of the EBA on the elements of strong customer authentication under PSD2 », 21 juin 2019, EBA/Op/2019/06 ; « Opinion of the EBA on the nature of passport notifications regarding agents and distributors under Directive (EU) 2015/2366 (PSD2), Directive 2009/110/EC (EMD2) and Directive (EU) 2015/849 (AMLD) », 24 avril 2019, EBA/Op/2019/03 ; « Opinion of the EBA on disclosure to consumers of banking services through digital means under Directive 2002/65/EC », 23 octobre 2019, EBA/Op/2019/12 ; « Opinion of the EBA to European Commission on the Regulatory treatment of non-performing expose securitisations, 23 octobre 2019, EBA/Op/2019/13. Voir les « Statements de l’EBA : Statement on dividends distribution, share buybacks and variable remuneration, 31 March 2020 ; Statement on supervisory reporting and Pillar 3 disclosures in light of COVID-19, 31 March 2020 ; Statement on actions to mitigate financial crime risks in the COVID-19 pandemic, 31 March 2020.


			95. Les tâches des Autorités européennes de surveillance sont ainsi largement dominées par une préoccupation : celle d’éviter une nouvelle crise. Celles citées ne sont qu’illustratives. On pourrait en mentionner d’autres comme celle permettant aux autorités de conclure des accords administratifs avec des autorités de surveillance, des organisations internationales et des administrations de pays tiers  (136). Ceci n’est pas étonnant, puisque, si l’on ose dire, les crises n’ont pas de frontières. On notera seulement que « ces accords ne créent pas d’obligations juridiques par rapport à l’Union et ses État membres et n’empêchent pas les États membres et leurs autorités compétentes de conclure des accords bilatéraux aux multilatéraux avec ces pays tiers »  (137). On notera encore que les autorités doivent aider la Commission à élaborer les décisions en matière d’équivalence des législations  (138), ce qui est une question importante car ces décisions facilitent l’accès des professionnels des pays tiers au marché de l’Union européenne.


			95.1. L’étendue des compétences des AES n’est pas sans limite : les autorités doivent agir, selon l’article 1, paragraphe 5, « dans les limites de leur champ de compétence ». À ce texte fait écho l’article 60bis, intitulé « excès de compétence par l’Autorité », selon lequel « toute personne physique ou morale peut adresser un avis motivé à la Commission si cette personne estime que l’Autorité a excédé ses compétences, y compris en ne respectant pas le principe de proportionnalité visé à l’article 1er, paragraphe 5, lorsqu’elle agit dans le cadre des articles 16 et 16ter, et que cela la concerne directement et individuellement ». Étant observé qu’il est sans doute plus efficace de saisir le juge européen.
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			Les actes de soft law, notamment les orientations, peuvent-ils être déclarés illégaux ? A priori, la réponse est négative car les orientations sont comparables aux avis et recommandations qui ne lient pas (art. 288, al. dernier, TFUE), et qui sont donc sans effet juridique, de sorte qu’elles ne sont pas en principe susceptibles de recours devant une juridiction européenne (art. 263, TFUE : voy. O. Speltdoorn, « Recours en annulation », Répertoire de droit européen, Dalloz, spéc. nos 23 et s). La solution n’est toutefois pas absolue. Il est possible de contester des actes de soft law si lesdits actes ne constituent pas, en raison de leur substance, de véritables actes de soft law (CJUE, 20 février 2018, aff. C-16/16 P, Royaume de Belgique c/ Commission européenne, spéc. pt 29 : « Toutefois, à titre exceptionnel, l’impossibilité de former un recours en annulation contre une recommandation ne vaut pas si l’acte attaqué, par son contenu, ne constitue pas une véritable recommandation ») : la contestation est admise si l’acte de soft law formule une exigence n’apparaissant pas dans une norme juridique préexistante et est perçu comme obligatoire (cf. Trib. UE, 4 mars 2015, aff. T-496/11, Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord c/ Banque centrale européenne, pt 3 ; RD bancaire et fin., mai-juin 2015, comm. n° 109, note Th. Bonneau ; Banque, juin 2015, n° 785, p. 91, obs. J.-Ph. Kovar et J. Lasserre Capdeville ; Banque et droit, mai-juin 2015, n° 161, p. 65, obs. J. Morel-Maroger ; D., 2015, pan., p. 2145, obs. H. Synvet).


			La contestation de la validité d’un acte d’un organisme de l’Union européenne doit être portée devant le juge européen. En effet, si le juge national peut examiner la validité d’un acte de l’Union européenne, rejeter les moyens présentés en vue de sa contestation et conclure à la validité dudit acte, il n’a pas en revanche « le pouvoir de déclarer invalides les actes des institutions communautaires » (CJUE, 22 octobre 1987, aff. 314/85, Foto-Frost c/ Hauptzollamt Lübeck-Ost, pts 14 et 15). Étant précisé que les traités européens, aujourd’hui le Traité sur le fonctionnement de l’Union européenne (TFUE), ont établi, comme l’a souligné la Cour de justice de la Communauté européenne (CJCE), devenue la CJUE, dans une décision du 25 juillet 2002 (CJCE, 25 juillet 2002, aff. C-50/00 P, Unión de Pequeños Agricultores, spéc. pt 40), un système complet de voies de recours en confiant ceux-ci au juge européen et que les personnes qui ne peuvent pas attaquer directement un acte devant ledit juge peuvent contester la validité d’un acte d’un organisme de l’Union européenne de façon indirecte, via un recours préjudiciel.


			Cette dualité de voies – les recours en annulation de l’article 263 TFUE et les recours préjudiciels de l’article 267 TFUE – est cependant exclue pour les avis et recommandations car ils sont expressément exclus du recours en annulation par l’article 263 du TFU, ce que la CJUE a souligné dans son arrêt du 20 février 2018 (préc., pts 27 et 44). D’où la question de savoir si la même solution est applicable aux orientations des Autorités européennes de surveillance.


			Étant observé que le TUE a admis le recours en annulation contre un acte de soft law de la BCE (Trib. UE, 4 mars 2015, aff. T-496/11, Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord c/ Banque centrale européenne). Étant encore observé que si le recours en annulation est ouvert, le recours préjudiciel est alors exclu : « la possibilité pour un justiciable de faire valoir, devant la juridiction nationale qu’il a saisie, l’invalidité de dispositions contenues dans un acte de l’Union présuppose que cette partie ne disposait pas du droit d’introduire, en vertu de l’article 263 TFUE, un recours direct contre ces dispositions » (CJUE, 28 avril 2016, aff. jtes C-191/14, C-192/14, et autres, Borealis Polyolefine GmbH c/ Bundesminister für Land-und Forstwirtschaft, Umwelt und Wasserwirtschaft (C-191/14), OMV Refining & Marketing GmbH c/ Bundesminister für Land-und Forstwirtschaft, Umwelt und Wasserwirtschaft (C-192/14) etc., spéc. pt 46). Encore faut-il « pour que cette irrecevabilité puisse être opposée », qu’il n’existe « aucun doute sur la recevabilité de cette partie à exercer un tel recours en annulation » (CJUE, 28 avril 2016, préc., spéc. pt 47).


			
C. – L’organisation et le statut


			96. L’importance des tâches dévolues aux autorités explique qu’il soit précisé que les autorités doivent agir « de manière indépendante et objective et dans le seul intérêt de l’Union »  (139) ou « de manière indépendante et objective et de manière non discriminatoire dans l’intérêt de l’Union dans son ensemble »  (140). D’où l’importance de leur organisation et du statut de leurs organes qui est caractérisé par les règles d’indépendance formulées pour chacun d’entre eux  (141).


			96.1. Les règlements européens ont bâti les nouvelles autorités sur le même modèle : elles se composent d’un conseil des autorités de surveillance, d’un conseil d’administration, d’un président, d’un directeur exécutif et d’une commission de recours  (142). Cette dernière est considérée comme un organe des autorités alors même que l’on peut penser qu’elle a une certaine autonomie vis-à-vis d’elles de sorte qu’elle constitue un acteur distinct desdites autorités  (143).


			L’architecture des autorités, telle qu’elle résultait des règlements de 2010, n’a pas été modifiée en 2019 alors qu’il avait été envisagé de remplacer le conseil d’administration et le directeur exécutif par un conseil exécutif, l’objectif étant que ce nouvel organe soit composé de membres indépendants des autorités nationales. Mais cette réforme  (144) n’a pas abouti.


			97. Le conseil des autorités de surveillance est un organe essentiel puisqu’il est chargé de définir les orientations de l’autorité, de prendre l’ensemble des décisions, recommandations et avis de l’autorité ainsi que de définir son programme de travail  (145). Il est composé d’une pluralité de personnes : un président, un haut responsable de l’autorité nationale de surveillance – selon les cas, du chef de l’autorité publique nationale compétente pour la surveillance des acteurs marchés financiers, du directeur de l’autorité chargée de la surveillance des établissements de crédit ou de celui chargé du contrôle des établissements financiers – un représentant de la Commission, un représentant du CERS, et un représentant de chacune des deux autres autorités européennes de surveillance  (146). Toutefois, seuls le président et les hauts responsables des autorités nationales prennent part au vote, les actes étant adoptés, selon les cas, à la majorité simple ou à la majorité qualifiée  (147).


			[image: lectures.jpg]	Le Code de conduite du Conseil des autorités de surveillance (ESMA, « Decision of the board of supervisors, Rules of procedure », 10 décembre 2015, ESMA/2012/BS/88 rev2, article 6)  (148)


			« Article 6 – Code of conduct


			Independence


			(1) When carrying out the tasks conferred upon the Board of Supervisors by the Regulation, the Chairperson and Voting Members shall act independently and objectively in the sole interest of the Union as a whole and shall neither seek nor take instructions from Union institutions or bodies, from any government of a Member State or from any other public or private body.


			Confidentiality


			(2) All proceedings of the Board of Supervisors shall be confidential. Anyone attending shall respect their confidentiality and shall comply with ESMA’s internal rules of procedure concerning professional secrecy.


			Transparency


			(3) The decisions and minutes of meetings of the Board of Supervisors shall be subject to the provisions on access to documents in Article 72 of the Regulation and measures tak- en for its implementation.


			Conflicts of interest


			(4) Voting Members and their alternates shall disclose to the Board of Supervisors any conflict of interest which that individual may have and is aware of before the resolution of a matter to which that conflict relates in accordance with the Policy on Independence and Decision Making Processes for avoiding Conflicts of Interest (Conflict of Interest Policy) for Non-Staff (ESMA/2014/MB/60). Such an individual shall not vote on a matter where that individual has a material conflict of interest ».


			98. Le conseil d’administration apparaît comme une émanation du conseil des autorités de surveillance puisqu’il est composé du président et de six autres membres dudit conseil élus par et parmi les membres votants de ce conseil, et donc le président et les hauts représentants des autorités nationales  (149). Le directeur exécutif et un représentant de la Commission participent aux réunions du conseil d’administration  (150) qui est chargé de veiller à ce que l’Autorité accomplisse la mission et exécute les tâches qui lui sont confiées  (151).


			99. Le président  (152) est le représentant de l’autorité. Professionnel indépendant à temps plein, il est chargé de préparer les travaux du conseil des autorités de surveillance et de diriger les réunions de ce conseil et du conseil d’administration. Sa désignation fait l’objet d’un processus reposant sur une décision du Conseil européen après confirmation du Parlement européen  (153) ; le président ne peut être démis des fonctions que par le Parlement européen à la suite d’une décision du Conseil  (154).


			100. Le directeur exécutif, qui est un professionnel indépendant à plein temps désigné par le conseil des autorités de surveillance dans le cadre d’une procédure de sélection ouverte après confirmation par le Parlement européen  (155), est chargé de la gestion de l’Autorité et prépare les travaux du conseil d’administration  (156). Il est responsable de la mise en œuvre du programme de l’autorité et doit prendre les mesures nécessaires pour assurer le fonctionnement de celle-ci  (157).


			101. À ces organes s’ajoutent les comités internes qui peuvent être mis en place à l’initiative des autorités européennes de surveillance  (158) ou qui sont imposés par les textes. L’EBA et l’ESMA ont ainsi dû instaurer un « comité de la protection des consommateurs et de l’innovation financière qui fait partie intégrante de l’Autorité et qui rassemble toutes les autorités compétentes concernées et les autorités chargées de la protection des consommateurs, en vue de renforcer la protection des consommateurs, de parvenir à une approche coordonnée du traitement applicable en matière de réglementation et de surveillance aux activités financières nouvelles ou innovantes et d’émettre des conseils que l’Autorité présente au Parlement européen, au Conseil et à la Commission »  (159). Ces autorités ont également dû établir le comité de l’article 1, § 5, 6) : « l’Autorité instaure un comité faisant partie intégrante de l’Autorité, chargé de la conseiller sur la manière dont, dans le plein respect des règles applicables, ses actions et mesures devraient tenir compte des différences spécifiques qui existent dans le secteur, ayant trait à la nature, à l’ampleur et à la complexité des risques, aux modèles d’entreprise et aux pratiques du secteur, ainsi qu’à la taille des établissements financiers et des marchés, dans la mesure où ces facteurs sont pertinents au regard des règles considérées ».


			[image: focus.jpg]	Recours contre une décision de l’ESMA de ne pas ouvrir une enquête pour violation du droit de l’Union européenne


			Une entité se plaignant d’une violation du droit de l’Union européenne par l’autorité de surveillance luxembourgeoise avait saisi l’ESMA afin que celle-ci ouvre une enquête. L’ESMA ayant refusé de la diligenter, l’entité a saisi la commission de recours des autorités européennes de surveillance qui, dans sa décision du 10 novembre 2014, a considéré que le recours était irrecevable. Le recours contre cette décision a été rejeté le 10 novembre 2014 par la commission de recours (Board of Appeal of the European Supervisory Authorities, 10 November 2014, BoA 2014 05, « Investor protection Europe sprl against European Securities and Markets Authority », RD bancaire et fin., mars-avril 2015, comm. n° 66, note Th. Bonneau).


			Notons que si la décision a été diffusée, certains paragraphes ont été expurgés sans que cela préjudicie à la compréhension de la décision. Notons également que l’entité est une société qui avait été mandatée par plusieurs douzaines d’investisseurs qui avaient souffert de pertes en investissant dans des obligations couvertes par un prospectus dont il était prétendu qu’il méconnaissait la Directive Prospectus du 4 novembre 2003 (cf. pt 58 de la décision ; rapprocher les points 20 et 29 qui sont sommaires sur les faits). Notons encore que l’ESMA a refusé d’ouvrir une enquête au motif que la demande présentée par la société serait traitée de façon plus appropriée par une autre personne ou autorité (pt 33). Notons enfin que ce n’est pas sur la base de cette justification que l’ESMA a demandé la confirmation de sa décision (pt 34). Elle a mis, en effet, en avant, le fait que la décision d’ouvrir ou non une enquête en application de l’article 17 du règlement (UE) n° 1095/2010 du 24 novembre 2010 n’est pas susceptible de recours et que la société demanderesse, qui a introduit le recours, n’a pas d’intérêt à agir. Si la première raison n’a pas emporté la conviction de la commission de recours (1), celle-ci a en revanche retenu la seconde justification pour confirmer la décision de l’ESMA (2).


			1. L’article 17 du règlement du 24 novembre 2010 est relatif à la violation du droit de l’Union par une autorité compétente. Il prévoit la mise en œuvre d’une enquête ainsi que les suites à donner en cas de violation (art. 17, § 2) : en particulier, l’ESMA peut adresser une recommandation établissant les mesures à prendre pour se conformer au droit de l’Union (art. 17, § 3).


			L’ESMA peut, d’office, ouvrir une enquête ; elle peut également ouvrir l’enquête à la demande d’un nombre limité de personnes : les autorités compétentes, le Parlement européen, le Conseil, la Commission et le groupe des parties intéressées (qui représentent les acteurs des marchés financiers et leur personnel, les consommateurs et d’autres utilisateurs de détail des services financiers, ainsi que les petites et moyennes entreprises ; Rapport annuel ESMA pour 2012 (publié le 14 juin 2013), p. 11). Ne sont donc pas visés les professionnels, les émetteurs ou encore les investisseurs agissant individuellement. Aussi peut-on a priori penser qu’une décision de l’ESMA de ne pas ouvrir une enquête relative à une « prétendue violation ou non-application du droit de l’Union » (art. 17, § 2) n’est pas susceptible de recours de la part de ces personnes : faute d’être titulaire du droit de saisir l’ESMA, on voit mal comment ils peuvent se plaindre d’une inaction de l’ESMA. Une telle conclusion doit toutefois être écartée car l’article 60 du Règlement ESMA du 24 novembre 2010 décide que « toute personne physique ou morale » peut former un recours contre une décision de l’ESMA visée en particulier à l’article 17.


			L’article 60 a été comparé aux articles 263 (relatif au contrôle de la légalité des actes des autorités et organismes de l’UE) et 265 (relatif aux recours introduits lorsque les autorités et organismes s’abstiennent de statuer) du Traité sur le fonctionnement de l’Union européenne, l’objectif étant, pour l’ESMA, d’aligner les dispositifs et d’appliquer les limitations prévues par les articles 263 et 265 au recours prévu par l’article 60 (pts 36 et s.). Cette approche est toutefois écartée par la Commission de réexamen. Elle souligne en particulier que ces textes prévoient des recours différents – l’un devant la commission de réexamen et l’autre devant la Cour de justice de l’Union européenne –, que la distinction est bien comprise dans le domaine de la régulation financière (pt 38) et que n’est pas opportune l’application automatique des limitations posées pour les recours judiciaires aux recours formés auprès d’un organisme ou d’un tribunal spécialisé (pt 39). Cette décision nous paraît s’imposer car la Commission de recours est un organe administratif qui ne peut pas être mis sur le même plan qu’une juridiction telle que la CJUE. En outre, appliquer les règles restrictives des articles 263 et 265 du Traité reviendrait à rajouter des dispositions non prévues à celles expressément formulées par l’article 60.


			Pour demander la confirmation de sa décision, l’ESMA ne s’est pas bornée à cette comparaison. Elle a également prétendu que la décision de ne pas ouvrir d’office une enquête n’était pas une décision susceptible de recours en application de l’article 60 : selon elle, ce serait seulement, une décision interne (pt 44), un acte préparatoire à une recommandation de sorte que le recours serait exclu en ce cas (pt 48). La commission de recours écarte cet argumentaire.


			Elle souligne tout d’abord que la décision litigieuse ne peut pas être considérée comme une décision de routine quotidienne visée par les règles de procédure applicable aux investigations concernant les violations du droit de l’Union (ESMA, « Decision of the board of supervisors, Rules of procedure on breach of Union law investigations », ESMA/2012/BS/87rev ; EBA, « Decision of the European Banking Authority adopting Rules of Procedure for investigation of breach of Union law », 14 juillet 2014, EBA/DC/2014/100) et hors du champ du recours prévu par le règlement (pt 45). Elle souligne également que la décision de ne pas ouvrir d’office une enquête a été présentée, par l’autorité elle-même, comme une décision, étant observé qu’elle accepte de ne pas s’en tenir à l’apparence et d’analyser le contenu de ladite décision (pt 47 ; voy. également, Board of Appeal, Decision of 14 July 2014, BoA 2014-C1-02, SV Capital oü against European Banking Authority, point 32 : « In this case, the letter of 21 February 2014 is labelled “Decision” and is addressed to appelant. Prima facie, the regulation seems to provide appellant with the right of appeal » ; rejet du recours contre cette décision par Trib. UE, 9 septembre 2015, aff. T-660/14 et CJUE, 14 décembre 2016, aff. C-577/15, RD bancaire et fin., mars-avril 2017, comm. n° 47, note F. Boucard). Elle ne suit toutefois pas la position de l’ESMA qui a analysé la décision de ne pas ouvrir d’office une enquête en un acte préparatoire : pour la Commission de réexamen, ce n’est pas un pur acte préparatoire à l’adoption d’une recommandation de l’article 17 du règlement, exclu pour cette raison du recours (pt 48). C’est tout au contraire la décision finale qui clôt la procédure régie par l’article 17 du règlement.


			La décision de ne pas ouvrir une enquête est ainsi susceptible de recours, peu important l’étendue du pouvoir d’appréciation de l’autorité. Il est vrai que l’EBA – l’autorité bancaire européenne – a pu soutenir qu’une décision relevant d’un pouvoir discrétionnaire n’était pas révisable (cf. Board of Appeal, Decision of 14 July 2014, pt 30). Cette prétention n’est toutefois pas convaincante car la Commission de réexamen a, à notre sens, les mêmes pouvoirs que l’autorité ayant pris la décision (cf. art. 60, § 5 : « La commission de recours peut confirmer la décision prise par l’organe compétent de l’Autorité ou renvoyer l’affaire à l’organe compétent de l’autorité. Ce dernier est lié par la décision de la commission de recours et adopte une décision modifiée pour l’affaire en cause »), étant d’ailleurs observé que la décision n’est pas discrétionnaire puisque les règles procédurales des autorités européennes de surveillance (ESMA, « Rules of procedure on breach of Union law investigations », annex 2, préc. ; EBA, « Rules of procedure for investigation of breach of Union Law », annex 2, préc.) mentionnent un certain nombre de facteurs positifs et négatifs pour justifier la décision d’ouvrir ou non une enquête.


			2. Alors même que le recours devant la commission de réexamen n’est pas un recours judiciaire, il obéit à des règles similaires : il est ouvert aux personnes qui ont un intérêt, ce qui ne pose pas de difficulté lorsque le recours est exercé par le destinataire de la décision de l’ESMA. La difficulté paraît plus grande pour les tiers. L’article 60 du Règlement ESMA du 24 novembre 2010 donne toutefois une réponse : le recours peut être exercé par un tiers si la décision « attaquée la concerne directement et individuellement ».


			Pour préciser la formule en ce qui concerne le recours contre une décision relative à l’ouverture d’office d’une enquête, la commission de réexamen considère :


			–	qu’il convient de se référer à la jurisprudence européenne selon laquelle une action en nullité d’une décision n’est recevable que si le demandeur a un intérêt à l’annulation de la décision (pt 52), une règle similaire devant être appliquée aux actions introduites par une entité agissant à titre de représentant (pt 53) ;


			–	que l’action de l’association n’est recevable que si elle s’est substituée à ses membres et seulement à la condition que l’action qu’aurait pu introduire lesdits membres soit elle-même recevable (pts 54 et 55).


			La Commission de réexamen résume sa position juridique en soulignant que le recours introduit par une association est recevable, soit si l’association représente des personnes physiques ou morales qui auraient dû être recevables en leur action, soit si l’association est individuellement concernée par la décision contestée (pt 60). Or, en l’espèce, la commission de réexamen considère que le demandeur ne répond à aucune de ces exigences.


			D’une part, il n’a pas personnellement souffert de la prétendue violation de la Directive Prospectus (pts 61et 63).


			D’autre part, le demandeur est une société qui assiste des investisseurs agissant pour obtenir compensation de leurs pertes, étant précisé que les investisseurs participent à une action collective, que la société agit sur la base d’un mandat, que le montant de sa rémunération dépend du succès de l’action et qu’un communiqué de presse annonce le procès (pt 60). Il ne s’agit donc pas d’une association agissant pour ses membres (pt 61) et aucun élément n’est donné en ce qui concerne l’introduction de l’action devant un tribunal et sa recevabilité (pt 62). Il est encore souligné qu’il n’est pas prouvé que la société exerçant le recours ait été mandatée par les investisseurs pour exercer ledit recours (pt 63).


			Ce dernier élément paraît essentiel. Car si la société n’a pas d’intérêt personnel, elle ne peut pas agir, sauf exception. En l’absence d’une class action régie par la loi ou qui serait admise par la jurisprudence – l’action dont les associations sont investies en est un succédané –, une société ne peut agir que si elle a été investie d’un mandat de sorte que ce sont les personnes représentées qui sont censées agir. Or, faute de remplir les conditions de la jurisprudence européenne et en l’absence de preuve d’un mandat précis concernant l’exercice du recours devant la commission de réexamen, la commission de recours ne pouvait que rendre une décision d’irrecevabilité.


			Sur des recours contre des décisions de l’EBA de ne pas ouvrir une enquête pour violation du droit de l’Union européenne, voy. Board of Appeal, Decision of 14 July 2014, BoA 2014-C1-02, SV Capital oü against European Banking Authority, préc. ; Board of Appeal, Decision of 7 January 2016, BoA 2016 001, Andrus Kluge, Boris Belyaev, Radio Elektroniks OÜ and Timur Dyakov against European Banking Authority.


			
D. – Le mécanisme de surveillance établi au sein de l’ESMA


			101.1. Dans le cadre d’une approche paneuropéenne de la surveillance des contreparties centrales, il a été proposé de mettre en place, au sein de l’ESMA, un mécanisme de surveillance baptisé le « CCP Executive session »  (160). Il s’agissait en réalité d’un nouvel organe, spécifique à l’ESMA, dont la composition et les missions devaient être mentionnées dans le Règlement ESMA du 24 novembre 2010, à savoir les futurs articles 44a, 44b, 44C et 48a tels qu’ils résultaient de la proposition de règlement du 13 juin 2017  (161).


			Finalement, le Règlement ESMA n’a pas été modifié sans doute parce que celui-ci, dans son article 41, permet de mettre en place des comités internes pour l’exécution des tâches qui lui sont attribuées. Mais l’organe spécifique l’a été : c’est le Comité de surveillance des contreparties centrales qui est un comité spécifique de l’article 41. Institué par le règlement du 23 octobre 2019  (162), les textes le concernant ont été insérés dans le Règlement EMIR du 4 juillet 2012  (163).


			101.2. Le Comité de surveillance des contreparties centrales est « un comité interne permanent »  (164) qui comprend un président, deux membres indépendants, des autorités compétentes et des banques centrales  (165).


			Le président et les membres indépendants sont des « professionnels indépendants à temps plein » : ils « sont nommés par le conseil des autorités de surveillance sur la base de leurs qualifications, de leurs compétences, de leur connaissance de la compensation, de la post-négociation, de la surveillance prudentielle et des questions financières, ainsi que de leur expérience en matière de surveillance et de réglementation des contreparties centrales, à la suite d’une procédure de sélection ouverte »  (166). Ils « n’exercent aucune fonction au niveau national, au niveau de l’Union ou au niveau international. Ils agissent en toute indépendance et objectivité dans le seul intérêt de l’ensemble de l’Union et ne sollicitent ni ne suivent aucune instruction des institutions ou organes de l’Union, des gouvernements des États membres ou d’autres entités publiques ou privées »  (167).


			« Les réunions du comité de surveillance des contreparties centrales sont convoquées par le président du comité de sa propre initiative ou à la demande de l’un de ses membres votants. Le comité de surveillance des contreparties centrales se réunit au moins cinq fois par an »  (168). Le président, les membres indépendants et les autorités compétentes prennent part aux votes. Le droit de vote, au sein du comité, n’a pas été reconnu aux banques centrales  (169).


			Assisté d’un personnel dédié de l’ESMA  (170), le Comité de surveillance des contreparties centrales est investi des tâches confiées à l’ESMA vis-à-vis des contreparties centrales agréées au sein de l’Union européen  (171), en particulier dans le cadre du processus d’agrément délivré par les autorités compétentes. Le rôle de l’ESMA dans ce processus est important en raison de l’obligation faite à celles-ci de tenir compte des avis de l’ESMA et de se justifier si elles ne souhaitent pas en tenir compte  (172).


			101.3. Le mécanisme de surveillance des contreparties centrales doit être rapproché du mécanisme de surveillance unique concernant les établissements de crédit  (173). Ce dernier est, en effet, autonome au sein de BCE. Le premier l’est également, ce que montrent les règles statutaires concernant le président et les membres indépendants du Comité de surveillance des contreparties centrales et ce que confirme l’article 24bis, § 13, du Règlement EMIR qui impose à l’ESMA d’organiser une séparation structurelle entre ledit Comité et les autres fonctions de l’ESMA.


			101.4. Du comité de surveillance des contreparties centrales est distingué le Collègue des contreparties centrales de pays tiers  (174). Le Règlement EMIR du 4 juillet 2012 en prévoit la composition  (175). Son rôle est de « faciliter le partage d’informations »  (176).


			
E. – Le mandat de l’EBA en matière de blanchiment d’argent


			101.5. L’EBA a été seule investie d’une mission de direction, de coordination et de surveillance en matière de lutte contre le blanchiment d’argent. Elle doit, aux termes de l’article 1, paragraphe 5, du règlement 1093 du 24 novembre 2010, tel que modifié par le règlement du 18 décembre 2019, contribuer à « prévenir l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment de capitaux et du financement du terrorisme » : l’article 1, paragraphe 5, des règlements 1094 (EIOPA) et 1095 (ESMA) du 24 novembre 2010 ne mentionne pas cette mission pour l’EIOPA et l’ESMA. À l’article 1, paragraphe 5, du règlement 1093 fait écho l’article 8, paragraphe 1, l), également inséré en 2019, selon lequel l’EBA est chargé « de contribuer à la prévention de l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment de capitaux et du financement du terrorisme, notamment en promouvant une application cohérente, efficiente et effective des actes législatifs visés respectivement à l’article 1er, paragraphe 2, du présent règlement, à l’article 1er, paragraphe 2, du règlement (UE) n° 1094/2010 et à l’article 1er, paragraphe 2, du règlement (UE) n° 1095/2010, en ce qui concerne la prévention de l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme ».


			101.6. Cette mission de l’EBA est encadrée par les articles 9bis, « Tâches spécifiques liées à la prévention du blanchiment de capitaux et du financement du terrorisme et à la lutte contre ces phénomènes », et 9ter, « Demandes d’enquêtes liées à la prévention du blanchiment de capitaux et du financement du terrorisme et à la lutte contre ces phénomènes ». On doit en particulier noter qu’elle peut adopter les mesures pour prévenir et combattre le blanchiment, étant observé qu’elle doit agir conformément au principe de proportionnalité, en évitant de prendre des mesures qui vont au-delà de ce qui est nécessaire pour atteindre les objectifs qui sont assignées  (177). Elle peut dans ce cadre procéder à des échanges d’informations  (178), adopter des orientations et normes communes  (179) et fournir une assistance aux autorités compétentes  (180). Notons que l’EBA peut également demander aux autorités compétentes d’enquêter sur de possibles violations de la législation par des opérateurs du secteur financier et d’envisager des sanctions à leur encontre  (181).


			101.7. L’EBA agit, dans le domaine du blanchiment, via « un comité interne permanent pour la lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme »  (182). Celui-ci « se compose de représentants de haut niveau des autorités et des organismes de tous les États membres chargés de veiller au respect par les opérateurs du secteur financier du règlement (UE) 2015/847 et de la directive (UE) 2015/849, qui sont dotés d’une expertise et de pouvoirs décisionnels dans le domaine de la prévention de l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme, ainsi que des représentants de haut niveau, qui sont dotés d’une expertise des différents modèles d’entreprise et spécificités sectorielles, de l’Autorité, de l’autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles) et de l’autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), respectivement. Les représentants de haut niveau de l’Autorité et de ces autres autorités européennes de surveillance participent aux réunions dudit comité sans droit de vote. En outre, la Commission, le CERS et le conseil de surveillance de la Banque centrale européenne désignent chacun un représentant de haut niveau pour participer aux réunions dudit comité en tant qu’observateurs. Le président de ce comité est élu par et parmi les membres votants de ce comité »  (183).


			
§ 2. – Les autres acteurs


			101.8. Les règlements du 24 novembre 2010 concernant les AES ne mettent pas en place uniquement des autorités sectorielles. Une approche intersectorielle est également mise en œuvre. Elle s’est traduite par la création d’organes communs (A) et du SEFS (B). Ces textes, qui concernent principalement la surveillance microprudentielle, sont complétés par un autre règlement de la même date dont l’objectif a été de tenir compte d’une approche macro-prudentielle, cette approche s’étant traduite par l’institution du Conseil européen du risque systématique (C).


			
A. – Les organes communs intersectoriels


			102. Les règlements du 24 novembre 2010 prévoient deux organes communs intersectoriels : la Commission de recours des autorités européennes de surveillance et le Comité mixte des autorités européennes de surveillance.


			Étant des organes communs, on pourrait penser qu’ils ne se distinguent pas des AES et qu’il est abusif de leur reconnaître une autonomie vis-à-vis d’elles. Toutefois, comme ces organes dits communs dépassent chaque autorité prise isolément, il nous semble que ces organes acquièrent une autonomie qui fait d’eux des acteurs distincts des AES. Cette approche nous paraît avoir été confirmée lors de la réforme de décembre 2019 parce que la disposition selon laquelle « la commission de recours est un organe commun des AES »  (184) a été remplacée par le texte suivant : « il est institué une commission de recours des autorités européennes de surveillance ».


			103. La commission de recours des AES  (185) est composée de six membres, chaque autorité en désignant deux  (186). Les membres doivent être indépendants des « structures administratives et réglementaires » des autorités  (187).


			La commission de recours statue sur les recours formés contre les décisions des autorités  (188). Ses décisions, qui tendent à se multiplier  (189), sont susceptibles de recours devant la Cour de justice de l’Union européenne  (190).


			104. L’approche intersectorielle n’est pas seulement mise en œuvre à propos de la commission de recours : elle est également au cœur du Comité mixte des autorités européennes de surveillance, composé des présidents des autorités européennes de surveillance  (191), auquel est adjoint un sous-comité des conglomérats financiers  (192). Le comité mixte peut créer d’autres sous-comités  (193).


			Le comité mixte, qui dispose d’une autonomie fonctionnelle et financière  (194), doit « assurer la cohérence transsectorielle des activités », en particulier en ce qui concerne « les conglomérats financiers et, lorsque le droit de l’Union l’impose, la consolidation prudentielle », « la comptabilité et les audits », « les analyses microprudentielles des évolutions, des vulnérabilités et des risques transsectoriels pour préserver la stabilité financière », « les produits d’investissement de détail », « la cybersécurité », « l’échange d’informations et des meilleures pratiques avec le CERS et les autres AES », « les services financiers de détail et les questions relatives à la protection des déposants, des consommateurs et des investisseurs » et les conseils du comité institué conformément à l’article 1er, paragraphe 6 »  (195). Son action doit se traduire par des positions communes et des actes communs aux trois autorités européennes de surveillance  (196). Le comité mixte a ainsi publié, en décembre 2015, un document de consultation concernant l’automatisation du conseil financier  (197) qui a été complété, en décembre 2016, par un rapport tirant des conclusions aux questions soulevées dans le document de consultation  (198). Il a également publié un rapport sur l’utilisation du big data par les institutions financières  (199), un avis sur les risques liés à la technologie de l’information et de la communication (ICT risk : Information and Communication technology risk)  (200), un avis sur la cyber-sécurité  (201) et un rapport sur la surveillance transfrontalière des services financiers de détail  (202).


			
B. – Le système européen de surveillance financière


			105. Le système européen de surveillance financière (SESF : ESFS en anglais : European System of Financial Supervision)  (203) participe également d’une approche intersectorielle, puisqu’il est composé des trois autorités européennes de surveillance et du comité mixte de ces autorités. Il comprend également le CERS, la BCE  (204) et les autorités compétentes des États membres, ce qui en fait un véritable réseau « intégré »  (205) d’autorités nationales et européennes : ce réseau n’est pas sans rappeler le système européen des banques centrales, qui est également un réseau auquel participe la Banque centrale européenne  (206).


			Les règlements européens précisent l’objectif du SESF : son « objectif premier consiste à veiller à ce que les règles applicables au secteur financier soient mises en œuvre de façon adéquate, de manière à préserver la stabilité financière et à garantir la confiance dans le système financier dans son ensemble et une protection efficace et suffisante des clients et des consommateurs de services financiers »  (207). Ils indiquent encore que « les parties au SESF coopèrent dans un esprit de confiance et de total respect mutuel, notamment en veillant à ce que des informations fiables et appropriées circulent entre elles » et que « les autorités de surveillance parties au SESF sont tenues de surveiller » les acteurs des marchés financiers et les établissements financiers opérant dans l’Union.


			Ces dispositions sont les seules consacrées directement au SESF. Ce qui est léger si on compare ces dispositions à celles consacrées aux autorités européennes de surveillance. On peut donc penser que l’essentiel réside dans ces autorités, étant rappelé que les conseils des autorités de surveillance comprennent des représentants des autorités nationales et des deux autres autorités européennes et qu’ainsi, en leur sein, existe en quelque sorte le réseau d’autorités qui caractérise le SESF.


			
C. – Le Conseil européen du risque systémique



			106. Le CERS  (208) (ESRB en anglais : European Systemic Risk Board), qui participe au SESF  (209), « est responsable de la surveillance macroprudentielle du système financier dans l’Union »  (210), lequel vise « l’ensemble des établissements financiers, des marchés, des produits et des infrastructures de marchés »  (211), « dans le but de contribuer à la prévention ou à l’atténuation des risques systémiques  (212) pour la stabilité financière de l’Union, qui résultent des évolutions du système financier, et compte tenu des évolutions macroéconomiques, de façon à éviter des périodes de difficultés financières généralisées. Il contribue au fonctionnement harmonieux du marché intérieur et assure ainsi une contribution durable du secteur financier à la croissance économique »  (213). À cette fin, il est chargé de diverses missions, notamment  (214) de rassembler des informations  (215), d’identifier les risques et de les classer par degré de priorité  (216), d’émettre des alertes, de formuler des recommandations  (217) concernant les mesures correctives à prendre pour faire face aux risques identifiés, d’émettre une alerte confidentielle à l’adresse du Conseil en cas de circonstances défavorables risquant de compromettre gravement le bon fonctionnement et l’intégrité des marchés financiers ou la stabilité globale ou partie du système financier, et de coopérer avec les autres parties au SEFS  (218).


			107. On remarquera que les recommandations peuvent être générales ou spécifiques et être adressées à l’ensemble de l’Union, à un ou plusieurs États membres, à une ou plusieurs Autorités européennes de surveillance ou à une ou plusieurs autorités nationales de surveillance  (219). On remarquera encore que les destinataires de la recommandation communiquent au CERS les mesures qu’ils ont prises en réaction à celle-ci ou expliquent pourquoi ils n’ont pas agi : « si le CERS considère que sa recommandation n’a pas été suivie ou que les destinataires n’ont pas justifié leur inaction de manière appropriée, il en informe, dans le respect de règles strictes de confidentialité, les destinataires, le Parlement européen, le Conseil et les AES concernées »  (220). Une procédure de suivi des recommandations du CERS est ainsi prévue alors même que celui-ci ne formule en principe que des avis sans portée obligatoire pour ses destinataires. Aussi, son importance ne doit-elle pas être sous-estimée, car on peut penser qu’en fait, ses recommandations vont s’imposer et bénéficieront du soutien des autorités européennes.


			108. Le CERS, qui est présidé par le président de la Banque centrale européenne, lequel est assisté de deux vice-présidents, le premier vice-président étant élu par les membres du conseil général de la BCE  (221), dispose d’un conseil général, d’un comité directeur, d’un secrétariat, d’un comité scientifique consultatif et d’un comité technique consultatif  (222). Le président représente le CERS auprès des tiers et assure la présidence des réunions du conseil général et du comité directeur  (223). Le conseil général prend les décisions relevant de la compétence du CERS, tandis que le comité directeur prépare les réunions dudit conseil, les comités consultatifs assistant et conseillant le CERS. Quant au secrétariat, il est chargé du fonctionnement quotidien du CERS  (224).


			109. Le conseil général  (225) est composé de membres avec droit de vote et de membres sans droit de vote. Parmi les premiers, figurent le président et le vice-président de la Banque centrale européenne, les gouverneurs des banques centrales nationales, un représentant de la commission, et les présidents des autorités européennes de surveillance ; les représentants des États membres font partie des seconds. Quant au comité directeur, il comprend notamment le président du CERS, le premier vice-président du CERS, le membre du directoire de la BCE chargé de la stabilité financière et de la politique macroprudentielle, quatre membres nationaux du conseil général ayant le droit de vote et les présidents des autorités européennes de surveillance  (226).


			110. La composition de ces organes montre que le CERS, qui n’est pas un organisme européen doté de la personnalité juridique, est adossé sur la Banque centrale européenne, ce qui explique que son siège soit à Francfort  (227). La BCE est ainsi appelée à jouer un rôle important en matière de surveillance macroprudentielle, alors qu’elle n’avait aucun rôle direct dans le cadre de la surveillance microprudentielle établie par les règlements du 24 novembre 2010 : il en était ainsi, à cette date, parce que l’on craignait qu’un rôle à ce titre entre en conflit avec la mission assurée par la BCE au titre de la politique monétaire  (228).


			110.1. En conclusion, il convient de faire plusieurs observations.


			1.	La réforme du 24 novembre 2010 a eu des répercussions sur la législation européenne afin que celle-ci soit adaptée en vue de permettre l’adoption des normes techniques de réglementation et d’exécution. C’est l’objet de la Directive du 24 novembre 2010  (229), dite Omnibus I  (230), qui a été suivie d’une Directive dite Omnibus II en date du 16 avril 2014  (231). Les surnoms donnés à ces textes se justifient par le fait que ces textes modifient toute une série de textes pour tenir compte de l’institution des nouvelles autorités européennes de surveillance : la directive du 24 novembre 2010 a modifié 11 textes, tandis que la directive du 16 avril 2014 en a modifié 5. Par ailleurs, si la directive du 24 novembre 2010 a concerné les trois nouvelles autorités européennes de surveillance, la directive du 16 avril 2014 concerne principalement le domaine des assurances, et seulement incidemment le secteur financier : l’Autorité européenne des marchés financiers, la Directive « Prospectus »  (232) et le règlement « agences de notation »  (233).


			2.	À en croire certains, les pouvoirs de la Commission européenne sont limités et les autorités ont le pouvoir d’imposer des normes. Cette opinion est toutefois peu convaincante, car les règlements prennent soin de préciser que la commission peut adopter les normes avec les modifications qu’elle juge pertinente  (234) ; ils n’indiquent pas que la commission est liée par les propositions faites par les autorités.


			3.	La réforme conduit à s’interroger sur la place des autorités nationales dans le nouveau paysage qui en résulte. Il a été observé que les autorités nationales conservent la supervision courante  (235), ce qui n’est pas a priori mineur. Il nous semble toutefois que leur rôle devrait décroître dans le futur au fur et à mesure que les nouvelles autorités s’affirmeront. L’exemple des banques centrales nationales et de la BCE est là pour l’attester. Leur rôle va d’autant plus décroître que les autorités européennes de surveillance ont vu leurs pouvoirs renforcés postérieurement à la réforme de 2010  (236). C’est pour l’ESMA. D’une part, cette autorité a été investie de la supervision de certains professionnels : en sont des exemples les agences de notation  (237) et les référentiels centraux  (238). D’autre part, elle a été investie de pouvoirs à l’égard des produits et des opérations. C’est ainsi que l’ESMA peut, en certaines circonstances, interdire les ventes à découvert  (239) et la commercialisation des instruments financiers  (240). Des pouvoirs similaires ont été accordés, en matière de commercialisation des dépôts structurés, à l’EBA  (241), et, en matière de commercialisation de produits d’investissement fondés sur l’assurance, à l’AEAPP  (242). Le rôle de l’EBA a été également renforcé en matière de blanchiment d’argent  (243).


			4.	La réforme n’avait pas reconnu à la BCE un rôle direct en matière de surveillance microprudentielle. La situation a évolué avec la mise en place du mécanisme de surveillance unique.


			
Section III. – Les mécanismes au service de l’Union bancaire


			111. L’Union bancaire  (244), qui a été bâtie pour et autour de l’euro  (245) afin de protéger la monnaie commune, a pour objectif d’améliorer les conditions de marché et de restaurer la confiance  (246). Elle repose sur le mécanisme de surveillance unique ainsi que sur la résolution bancaire et la garantie des dépôts.


			On parle d’« Union » et de « Mécanisme » alors que ces termes ne sont pas utilisés dans l’intitulé du règlement du 15 octobre 2013  (247), qui institue le mécanisme de surveillance unique au cœur duquel est la Banque centrale européenne  (248) (§ 1). Mais ils sont mentionnés dans certains des considérants des textes adoptés  (249) – le MSU est défini à l’article 2, 9), d, du règlement du 15 octobre 2013 – ainsi que dans nombre de documents de la Commission, que ce soit sa communication du 12 septembre 2012  (250) ou ses communiqués de presse faisant état de l’avancement de l’Union bancaire  (251) ; ils le sont également dans le titre du règlement du 16 avril 2014  (252). Les termes « Union » et « Mécanisme » sont d’ailleurs à la mode. Car l’Union bancaire européenne n’est pas la seule : le traité de Maastricht du 7 février 1992 a institué l’Union économique et monétaire  (253) dont l’Union bancaire est un prolongement naturel  (254). Et le mécanisme de surveillance unique évoque le mécanisme européen de stabilité et le mécanisme de résolution unique. Étant observé que le mécanisme européen de stabilité  (255), qui est un mécanisme destiné à soutenir les États membres de la zone euro par la fourniture conditionnée de ressources financières  (256) et qui est le nom donné à l’institution financière internationale instituée pour permettre le soutien desdits membres  (257), ne participe pas à l’Union bancaire. Étant encore observé que le mécanisme de résolution unique (§ 2), qui repose sur une autorité européenne unique – le Conseil de résolution unique  (258) – et qui constitue, selon certains, le second pilier fondamental de l’Union bancaire, car il « permettra de rompre définitivement le lien entre le risque bancaire et le risque souverain »  (259), ne doit pas être confondu avec la directive sur la résolution  (260) qui participe également à l’Union bancaire européenne.
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			L’Union des marchés de capitaux, dont la mise en place a été proposée en 2015 (Livre vert, Construire l’union des marchés de capital, COM(2015) 63 final, Bruxelles, 18 février 2015), se distingue de l’Union bancaire. Car si la seconde a, pour pilier, la Banque centrale européenne, il n’apparaît pas, en l’état des pistes de réflexion, qu’une autorité servira d’assise à la première. Il s’agit seulement, sous couvert d’Union, d’améliorer le financement de l’économie européenne (voy. Th. Bonneau, « L’Union des marchés de capitaux, un nouveau “château de cartes” ? », RD bancaire et fin., juillet-août, 2015, Repère 4 ; G. Eliet, « L’Union des marchés de capitaux », RD bancaire et fin., juillet-août 2015, Alertes 31 ; N. Véron et G. B. Wolff, « Capital markets union : a vision for the long term, Bruegel Policy contribution », Issue, 2015/05, April 2015 et JFR, vol. 2, n° 1, mars 2016, p. 130 ; F. Demarigny, « 25 recommandations pour une union des marchés de capitaux axée sur l’investissement et le financement », Rapport pour le ministre des Finances et des comptes publics, mai 2015 ; « ESMA response to the Commission Green Paper on building a capital markets Union », 13 mai 2015, 2015/ESMA/856 ; K. Deckert, « Le livre vert de la Commission européenne sur l’Union des marchés des capitaux », R.I.S.F., 2015/3, p. 63 ; Avis du Comité économique et social européen sur le Livre vert « Construire l’Union des marchés de capitaux », JOUE, C 383/64 du 17 novembre 2015 ; le supplément au n° 790, Banque, décembre 2015 : « Union des marchés de capitaux. Quels marchés financiers pour l’Europe » ; A. Tenenbaum, « Union des marchés de capitaux (UMC), Plan d’action pour construire l’Union des marchés de capitaux COM(2015) 468 final », Banque et droit, n° 164, novembre-décembre 2015, p. 53 ; D. Busch, « A capital markets Union for a divided Europe », JFR, vol. 3, n° 2, septembre 2017, p. 262 ; L. Idot, « L’Union des marchés de capitaux en voie d’achèvement ? », Europe, juin 2019, Focus 39). S’inscrivent dans le cadre de cette Union tant le Règlement Prospectus du 14 juin 2017 (infra, nos 356 et s.) que les textes concernant le crowdfunding (infra, nos 506.6.1 et s.), les covered bonds (infra, nos 454.23 et s.) et la distribution des OPCVM et des Fonds d’investissement alternatif (infra, n° 453.19). Sur les suites à l’Union des marchés de capitaux envisagées par le Conseil de l’UE, voy. Communiqué du 5 décembre 2019, Europe, janvier 2020, Veille, 4.
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			Si la BCE est directement en charge du MSU, et donc de la surveillance prudentielle des établissements de crédit, elle est seulement le relais du SEBC – le système européen des banques centrales – car si celui-ci est géré par les organes de décision de la BCE, c’est lui (et non la BCE) qui est investi de la mission de définir et de mettre en œuvre la politique monétaire de l’Union européenne (art. 127 TFUE ; art. 2 Protocole n° 4 sur les statuts du SEBC et de la BCE).


			[image: debats.jpg]	Dans quelle mesure la BCE peut-elle engager sa responsabilité et être condamnée à réparer le préjudice subi par des investisseurs privés en raison d’actes relevant de la politique monétaire ?


			La question de la responsabilité de la BCE est délicate. D’un côté, elle est investie de missions d’intérêt public impliquant que sa responsabilité ne puisse être mise en cause que de façon restrictive. D’un autre côté, si la BCE a commis des fautes et négligences, il est logique qu’elle en réponde. La restructuration de la dette publique grecque, qui est à l’origine de l’arrêt rendu le 7 octobre 2015 par le Tribunal de l’Union européenne (aff. T-79/13, Alessandro Accorinti et a. c/ Banque centrale européenne, Banque et droit, n° 164, novembre-décembre 2015, p. 51, obs. A. Tenenbaum ; voy. également, Trib. UE, 24 janvier 2017, aff. T-749/15, Nausicaa Anadyomène SAS et a. c/ BCE, Europe, mars 2017, comm. n° 101, note D. Simon), nourrit utilement le débat.


			Sont en cause un accord d’échange en date du 15 février 2012 et une décision du 5 mars 2012. L’accord a été conclu entre la BCE et les banques centrales nationales de la zone euro (l’Eurosystème) : il décide que les titres de créance grecs détenus par la BCE et les BCN sont échangés contre de nouveaux titres dont la valeur nominale, le taux d’intérêt et les dates de paiement des intérêts et de remboursement sont identiques aux titres initiaux, mais portent des numéros de série et des dates différents. Par la décision du 5 mars 2012, la BCE a décidé que l’utilisation, comme garanties pour les opérations de crédit de l’Eurosystème, des titres de créance grecs qui ne remplissent pas les exigences minimales de l’Eurosytème en matière de seuils de qualité du crédit est subordonnée à la fourniture d’un rehaussement de crédit par la Grèce aux BCN sous la forme d’un programme de rachat. Ces accord et décision sont critiqués par des investisseurs, ceux-ci reprochant à la BCE d’avoir violé la confiance légitime des détenteurs privés, le principe de sécurité juridique et le principe d’égalité de traitement des créanciers privés. En particulier, il est souligné que l’accord du 15 février 2012 aurait permis à la BCE et aux BCN de se soustraire à l’accord conclu entre les autorités grecques et le secteur privé (Private Sector involvement : PSI), qui prévoyait un échange des titres avec un taux de décote de 53, 5 % pour les titres détenus par les créanciers privés. Il est encore reproché à la BCE de s’être réservé, sous couvert de sa mission de politique monétaire, un statut de créancier « de rang privilégié ».


			Le recours des investisseurs est rejeté par le Tribunal dans son arrêt du 7 octobre 2015 (solution similaire retenue par le Tribunal dans son arrêt du 24 janvier 2017). Dans le communiqué de presse concernant cette décision (Tribunal de l’Union européenne, Communiqué de presse n° 119/15, Luxembourg, 7 octobre 2015, arrêt dans l’aff. T-79/13), il est notamment souligné :


			« Par son arrêt d’aujourd’hui, le Tribunal juge que les investisseurs privés ne peuvent pas se prévaloir du principe de protection de la confiance légitime ni du principe de sécurité juridique dans un domaine tel que celui de la politique monétaire, dont l’objet comporte une constante adaptation en fonction des variations de la situation économique. Selon le Tribunal, les investisseurs privés étaient censés connaître la situation économique hautement instable qui déterminait la fluctuation de la valeur des titres grecs. Ils ne pouvaient donc pas exclure le risque d’une restructuration de la dette publique grecque, compte tenu des divergences de vues régnant à cet égard au sein de l’Eurosystème et dans les autres organes impliqués (Commission, FMI et BCE).


			Le Tribunal estime aussi que le principe général d’égalité de traitement ne peut pas s’appliquer, puisque les épargnants ou créanciers privés et la BCE (de même que les BCN de l’Eurosystème) ne se trouvaient pas dans une situation comparable : confrontée à la crise financière grecque et aux circonstances exceptionnelles qui y étaient attachées, la BCE a exclusivement été guidée par des objectifs d’intérêt public, tel notamment l’objectif de maintien de la stabilité des prix et de la bonne gestion de la politique monétaire. Les investisseurs ou épargnants privés ont, en revanche, agi dans la poursuite d’un intérêt purement privé, à savoir l’obtention d’un rendement maximal de leurs investissements.


			Le préjudice invoqué par les particuliers en l’espèce correspond aux risques économiques normalement inhérents aux activités commerciales menées dans le cadre du secteur financier (transactions sur des titres de créance négociables émis par un État), cela étant d’autant plus vrai lorsqu’un État présente, comme la Grèce à partir de fin 2009, une notation réduite ».


			Adde, TUE, 23 mai 2019, aff. T-107/17, Frank Steinhoff, Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken Gräfenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, Werner Bäcker, EMB Consulting SE c/ Banque centrale européenne, RD bancaire et fin., juillet-août 2019, Chronique 1, spéc. n° 6, obs. C. Kleiner ; Banque et droit, n° 187, septembre-octobre 2019, p. 60, obs. J. Morel-Maroger.


			
§ 1. – Le mécanisme de surveillance unique (MSU)


			111.1. Créée en vue de décider et de mettre en œuvre la politique monétaire dans le cadre du système européen des banques centrales (SEBC)  (261), la Banque centrale européenne (BCE)  (262), qui est dirigée par un directoire et le conseil des gouverneurs, a vu son rôle accru en 2010 et 2013 en matière de surveillance prudentielle. En 2010, on lui a en effet reconnu un rôle en matière de surveillance macroprudentielle, puisque c’est sur elle qu’a été adossé le Comité européen du risque systémique  (263). En 2013  (264), on lui a reconnu un rôle en matière de surveillance microprudentielle, au travers du mécanisme de surveillance unique (MSU) (A) : cette réforme  (265), qui a pris effet le 4 novembre 2014, marque une évolution, voire une révolution, car ce rôle lui avait été refusé en 2010 parce que la politique monétaire et la supervision micro-prudentielle sont des missions qui peuvent entrer en conflit  (266). Elle n’est donc pas sans susciter des questions qui ne se limitent d’ailleurs pas à ce conflit. Car le MSU, qui est l’élément central de l’Union bancaire, celle-ci incluant la résolution des défaillances bancaires et la garantie des dépôts, n’est pas sans conséquence sur les autres autorités (B).


			
A. – Le contenu du mécanisme de surveillance unique


			111.2. Le MSU repose sur la BCE (1) alors même qu’elle est investie de la politique monétaire. Les risques de conflit entre ces missions expliquent la création du conseil de surveillance au sein de la BCE (2).


			
1)	BCE et MSU


			111.3. Au titre de la surveillance prudentielle dont elle est investie, la BCE est notamment amenée à délivrer et retirer les agréments bancaires  (267), à évaluer les notifications d’acquisitions et de cessions de participations qualifiées des établissements de crédit  (268), à veiller au respect des exigences prudentielles  (269), à appliquer des exigences de gouvernance  (270) et à mener des contrôles prudentiels par la réalisation de tests de résistance  (271). Elle est encore – ce sont de nouveaux exemples – chargée :


			–	de veiller au respect des textes « qui imposent des exigences prudentielles aux établissements de crédit dans les domaines des exigences de fonds propres, de la titrisation, des limites applicables aux grands risques, de la liquidité, de l’effet de levier ainsi que des déclarations d’information à destination du public sur ces sujets »  (272) ;


			–	d’« assurer la surveillance sur base consolidée des sociétés mères des établissements de crédit établis dans l’un des États membres participants, y compris sur les compagnies financières holding et les compagnies financières holding mixtes, et participer à la surveillance sur base consolidée, notamment au sein des collèges d’autorités de surveillance, sans préjudice de la participation à ces collèges, en tant qu’observateur, des autorités compétentes nationales, des sociétés mères non établies dans l’un des États membres participants »  (273).


			Aux fins d’accomplissements de ces missions, la BCE est dotée d’un certain nombre de pouvoirs : d’un pouvoir d’enquête qui lui permet d’obtenir la communication de documents  (274) et de procéder à des inspections sur place  (275) ; d’un pouvoir de sanction pécuniaire administratif  (276) qui peut être exercé « lorsque des établissements de crédit, des compagnies financières holding ou des compagnies financières holding mixtes commettent, intentionnellement ou par négligence, une infraction découlant d’actes pertinents directement applicables du droit de l’Union pour laquelle les autorités compétentes sont habilitées à imposer des sanctions pécuniaires administratives en vertu des dispositions pertinentes du droit de l’Union » : « la BCE peut imposer des sanctions pécuniaires administratives d’un montant maximal correspondant au double des gains retirés de l’infraction ou des pertes qu’elle a permis d’éviter, si ceux-ci peuvent être déterminés, ou d’un montant maximal correspondant à 10 % du chiffre d’affaires annuel total, tel que défini dans les dispositions pertinentes du droit de l’Union, que la personne morale concernée a réalisé au cours de l’exercice précédent, ou toute autre sanction pécuniaire prévue par les dispositions pertinentes du droit de l’Union »  (277). Si la BCE souhaite le prononcé d’une sanction non pécuniaire, elle doit saisir les autorités nationales qui prononcent alors les sanctions appropriées  (278).
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			Dans quelle mesure les acteurs économiques et financiers ont-ils accès aux documents de la BCE ? La question suscite un certain contentieux et peut concerner tant des avis établis par des tiers que des éléments établis par la BCE. Il résulte de la jurisprudence que les acteurs peuvent avoir communication de certains documents mais d’autres leur sont interdits. Des décisions rendues par le TUE et la CJUE méritent d’être mentionnées. Ils n’ont pas toujours les mêmes positions.


			Position du Tribunal de l’Union européenne


			–	TUE, 12 mars 2019, aff. T-798/17, Fabio De Masi et Yanis Varoufakis c/ BCE : refus d’accès à un document (avis délivré par un conseiller juridique externe intitulé « Réponses à des questions concernant l’interprétation de l’article 14.4 du protocole sur le SEBC et la BCE ») destiné à l’utilisation interne de la BCE, ledit document ayant pour objectif d’apporter des informations et un soutien aux délibérations du conseil des gouverneurs ;


			–	TUE, 13 mars 2019, aff. T-730/16, Espirito Santo Financial group SA c/ BCE : refus d’accès à certains documents ou à des parties occultées de documents communiqués concernant un établissement en résolution :


			o	en ce qui concerne le refus de communiquer le plafond de la fourniture de liquidité d’urgence et l’approbation du Tribunal : « Eu égard à ce qui précède, il était raisonnablement prévisible, à l’instar de ce qu’indique la BCE, que la divulgation du plafond de la fourniture de liquidités d’urgence concerné était susceptible, même au moment de l’adoption de la décision attaquée, d’ouvrir la voie aux spéculations des opérateurs du marché sur la situation de liquidité de Novo Banco et sur ses besoins de financement et de lui créer ainsi des difficultés de financement injustifiées ou d’avoir, en substance, un impact négatif sur son processus de vente, risquant ainsi de porter atteinte à l’intérêt public en ce qui concerne la stabilité du système financier du Portugal » (arrêt du 13 mars 2019, § 82) ;


			o	sur le refus d’accorder l’accès au montant du crédit consenti et la désapprobation du Tribunal : « Dans ces circonstances, la BCE ne saurait prétendre que la divulgation par elle du montant du crédit concerné au moment de l’adoption de la décision attaquée pouvait engendrer des spéculations sur la situation financière de Novo Banco et pouvait avoir un impact négatif sur son processus de vente et porter, en conséquence, atteinte à l’intérêt public en ce qui concerne la stabilité du système financier du Portugal. En effet, la BCE aurait dû prendre en considération la circonstance que, au moment de la décision attaquée, le montant approximatif du crédit octroyé à BES dans le cadre de l’Eurosystème se trouvait déjà dans le domaine public depuis plus de deux ans, à la suite des informations diffusées par Banco de Portugal le 3 août 2014 qui visaient notamment à stabiliser la crise financière entourant BES et à renforcer la confiance des marchés en Novo Banco » (arrêt du 13 mars 2019, pt 136).


			Position de la Cour de justice de l’Union européenne


			–	CJUE, 19 décembre 2019, aff. C-442-18 P, BCE c/ Espirito Santo Financial (Portugal), SGPS, SA (Europe, février 2020, comm. n° 41, note V. Bassani ; Banque et droit, n° 190, mars-avril 2020, p. 65, obs. J. Morel-Maroger) : refus d’accès au montant du crédit figurant dans les extraits du procès-verbal actant la décision du conseil des gouverneurs de la BCE du 28 juillet 2014 et aux informations occultées dans les propositions du directoire de la BCE des 28 juillet et 1er août 2014 ; refus sanctionné par TUE, 26 avril 2018, aff. T-251/15, Espirito Santo Financial (Portugal), SGPS, SA c/ Banque centrale européenne ; décision du Tribunal annulée par la CJUE dans sa décision du 19 décembre 2019 :


			o	si le directeur général du secrétariat de la BCE a compétence pour décider d’autoriser l’accès aux documents demandés ou pour refuser en tout ou partie la communication de ceux-ci (pt 38), seul le conseil des gouverneurs est compétent pour décider s’il y a lieu de rendre public le résultat de ses délibérations (arrêt pt 41) de sorte que « le directeur général du secrétariat de la BCE est tenu de refuser l’accès aux résultats des délibérations du conseil des gouverneurs, excepté si ce dernier a décidé de le rendre, intégralement ou partiellement, public » (pt 44), et cela « sans qu’il soit nécessaire que le refus d’accès aux documents qui constituent ce résultat soit subordonné à la condition que la divulgation de celui-ci porte atteinte à la protection de l’intérêt public » (arrêt pt 43).


			o	Cette solution s’impose nonobstant les dispositions de l’article 4, § 1, a), de la décision 2004/258/CE de la CBE du 4 mars 2004 relative à l’accès du public aux documents de la BCE selon lequel le refus est justifié lorsque la divulgation porte atteinte à la protection de l’intérêt public. Elle seule permet de préserver la compétence exclusive du conseil des gouverneurs (arrêt pt 43).


			[image: lectures.jpg]	Les actes intermédiaires ou préparatoires (TUE (2e ch.), 10 juillet 2019, aff. T-687/18, Pilatus Bank plc c/ BCE)


			« 15 En vertu d’une jurisprudence constante, seules les mesures produisant des effets juridiques obligatoires de nature à affecter les intérêts de la partie requérante en modifiant de façon caractérisée sa situation juridique sont susceptibles de faire l’objet d’un recours en annulation sur le fondement de l’article 263 TFUE (voir, en ce sens, arrêt du 26 janvier 2010, Internationaler Hilfsfonds/Commission, C-362/08 P, EU:C:2010:40, point 51 et jurisprudence citée).


			16 Pour déterminer si un acte produit des effets juridiques, il y a lieu de s’attacher notamment à son objet, son contenu, sa substance, ainsi qu’au contexte factuel et juridique dans lequel il est intervenu (ordonnance du 8 mars 2012, Octapharma Pharmazeutika/EMA, T-573/10, non publiée, EU:T:2012:114, point 30 ; voir également, en ce sens, ordonnance du 13 juin 1991, Sunzest/Commission, C-50/90, EU:C:1991:253, points 12 et 13, et arrêt du 26 janvier 2010, Internationaler Hilfsfonds/Commission, C-362/08 P, EU:C:2010:40, point 58).


			17 À cet égard, un acte intermédiaire ou préparatoire n’est pas susceptible de faire l’objet d’un recours en annulation, dès lors qu’un tel acte ne produit pas des effets juridiques obligatoires de nature à affecter les intérêts de la partie requérante, en modifiant de façon caractérisée sa situation juridique (voir, en ce sens, arrêts du 11 novembre 1981, IBM/Commission, 60/81, EU:C:1981:264, point 9 ; du 17 juillet 2008, Athinaïki Techniki/Commission, C-521/06 P, EU:C:2008:422, point 29, et du 19 janvier 2017, Commission/Total et Elf Aquitaine, C-351/15 P, EU:C:2017:27, point 37).


			18 Ainsi, lorsqu’il s’agit d’actes ou de décisions dont l’élaboration s’effectue en plusieurs phases, notamment au terme d’une procédure interne, en principe ne constituent un acte attaquable que les mesures qui fixent définitivement la position de l’institution au terme de cette procédure, à l’exclusion des mesures intermédiaires dont l’objectif est de préparer la décision finale (arrêts du 11 novembre 1981, IBM/Commission, 60/81, EU:C:1981:264, point 10 et, en ce sens, du 26 janvier 2010, Internationaler Hilfsfonds/Commission, C-362/08 P, EU:C:2010:40, point 52).


			19 Il n’en serait autrement que si des actes ou des décisions pris au cours de la procédure préparatoire constituaient eux-mêmes le terme ultime d’une procédure spéciale distincte de celle qui doit permettre à l’institution de statuer sur le fond (arrêt du 11 novembre 1981, IBM/Commission, 60/81, EU:C:1981:264, point 11).


			20 Par ailleurs, si des mesures de nature purement préparatoire ne peuvent en tant que telles faire l’objet d’un recours en annulation, les illégalités éventuelles qui les entacheraient pourraient être invoquées à l’appui d’un recours dirigé contre l’acte définitif dont elles constituent un stade d’élaboration (arrêt du 11 novembre 1981, IBM/Commission, 60/81, EU:C:1981:264, point 12) ».


			111.4. La BCE est ainsi investie de prérogatives importantes vis-à-vis des établissements de crédit, y compris en matière de liberté d’établissement et de libre prestation de services  (279) : elle les exerce directement sur l’ensemble des établissements de crédit en ce qui concerne les décisions d’agrément et de retrait ainsi que pour les notifications concernant les participations qualifiées ; elle les exerce également directement, cette fois pour l’ensemble des missions énoncées par le règlement du 15 octobre 2013, sur les établissements de crédit qui présentent plus de 30 milliards d’euros d’actifs ou qui pèsent plus de 20 % du PIB de l’État membre d’origine (sauf si leurs actifs sont inférieurs à 5 milliards d’euros)  (280) ; en toute hypothèse, et donc même si les critères précédents ne sont pas remplis, elle exerce une surveillance directe des trois établissements de crédit les plus importants de chaque État membre de la zone euro  (281). Un tel pouvoir direct n’est pas totalement nouveau, puisqu’elle peut, dans le cadre de la politique monétaire, déjà infliger aux entreprises des amendes et des astreintes en cas de non-respect de ses règlements et décisions  (282). Il constitue toutefois une innovation essentielle, car il traduit un nouveau transfert de pouvoir, les prérogatives dévolues à la BCE étant antérieurement exclusivement reconnues aux autorités nationales. Le processus de décision devient ainsi un « processus décisionnel commun »  (283), alors que le processus de décision était éclaté entre toutes les autorités nationales, ce qui nécessitait d’organiser leur coopération pour surmonter les inconvénients d’un tel éclatement.


			[image: focus.jpg]	La surveillance prudentielle du Crédit mutuel par la BCE


			Le Crédit mutuel est un réseau mutualiste qui a, comme organe central, la CNCM (Confédération nationale du Crédit Mutuel). L’un de ses membres – Crédit Mutuel Arkéa – a contesté les exigences prudentielles posées la BCE à son égard ainsi que son inclusion dans la surveillance prudentielle exercée par la BCE sur le groupe Crédit mutuel par l’intermédiaire de la CNCM ; il estime devoir relever directement de la surveillance de la BCE.


			La prétention du Crédit Mutuel Arkéa a été écartée. La BCE a en effet décidé de soumettre le Crédit Mutuel Arkéa à la surveillance prudentielle du groupe Crédit Mutuel aux motifs notamment que le Crédit Mutuel constitue un groupe important au sens de la réglementation prudentielle, que la CMCM constitue le niveau de consolidation adéquat et qu’il n’est pas imposé par ladite réglementation que l’organisme central pris en compte par celle-ci soit un établissement de crédit. Cette motivation a été contestée devant le Tribunal de première instance de l’Union européenne. Mais les recours formés par le Crédit Mutuel Arkéa contre les décisions BCE des 5 octobre 2015 (aff. T-712-15) et 4 décembre 2015 (aff. T-52/16) ont été rejetés le Tribunal dans deux arrêts du 13 décembre 2017 (voy. J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar, « Arkéa est soumise au contrôle prudentiel de la BCE en tant que composante du groupe Crédit Mutuel », Revue Banque, n° 817, février 2018, 94 ; M. Françon, « Les contentieux relatifs au mécanisme de surveillance unique », RD bancaire et fin., janvier-février 2018, Alerte 2 ; F. Boucard, « Supervision bancaire : la BCE devant le Tribunal de l’Union européenne », RD bancaire et fin., mars-avril 2018, comm. n° 28 ; A. Kannan et N. Spitz, R.T.D.F., 2018/4, p. 84).


			On doit relever que l’article 2, paragraphe 21, sous c), du règlement cadre MSU du 16 avril 2014 et l’article 10 du règlement (UE) n° 575/2013 du 26 juin 2013 sont au cœur de ces décisions.


			Article 2, paragraphe 21, sous c), règlement de 2014 : un « groupe soumis à la surveillance prudentielle » désigne, notamment, « les entités soumises à la surveillance prudentielle ayant leurs sièges dans un même État membre participant, sous réserve qu’elles soient affiliées de façon permanente à un organisme central qui exerce une surveillance prudentielle à leur égard dans les conditions décrites à l’article 10 du Règlement […] n° 575/2013 et qui est établi dans le même État membre participant ».


			Article 10, règlement de 2013, intitulé « Exemption des établissements de crédit affiliés de manière permanente à un organisme central » :


			« 1. Les autorités compétentes peuvent, conformément au droit national, exempter entièrement ou partiellement de l’application des exigences prévues aux parties deux à huit un ou plusieurs établissements de crédit situés dans le même État membre et qui sont affiliés de façon permanente à un organisme central qui les surveille et qui est établi dans le même État membre, si les conditions suivantes sont remplies :


			a)	les engagements de l’organisme central et des établissements qui lui sont affiliés constituent des engagements solidaires ou les engagements des établissements qui lui sont affiliés sont entièrement garantis par l’organisme central ;


			b)	la solvabilité et la liquidité de l’organisme central et de tous les établissements affiliés sont suivies dans leur ensemble sur la base des comptes consolidés de ces établissements ;


			c)	la direction de l’organisme central est habilitée à donner des instructions à la direction des établissements affiliés ».


			Les deux décisions du 13 décembre 2017 concernent des décisions distinctes de la BCE. Mais comme leur contenu est similaire, les arrêts du Tribunal comportent des motivations assez proches : il en est ainsi de l’analyse téléologique et contextuelle de l’article 2, paragraphe 21, sous c), du règlement de 2014 (aff. T-712/15, pts 57 et s. ; aff. T-52/16, pts 56 et s.). Les arrêts sont en outre articulés en deux points similaires : sont critiquées les dispositions des décisions par lesquels la BCE a organisé la surveillance prudentielle consolidée du groupe Crédit Mutel par l’intermédiaire de la CNCM (art. 2, § 1, et annexe 1 de la décision du 5 octobre 2015 ; pt 1 de la décision du 4 décembre 2015) ainsi que celles concernant les exigences prudentielles imposées au Crédit Mutuel Arkéa (art. 2, § 3, et annexe II-2 de la décision du 5 octobre 2015 ; pt 3 de la décision du 4 décembre 2015).


			Les pourvois dirigés contre les deux décisions du 13 décembre 2017 ont été rejetés par la CJUE dans son arrêt du 2 octobre 2019 (Crédit Mutuel Arkéa c/ BCE, aff. jtes C-152/18 P et C-153/18 P, Revue Banque, novembre 2019, n° 837, p. 79, obs. J.-P. Kovar et J. Lasserre Capdeville ; Europe, décembre 2019, comm. n° 513, note D. Simon). La Cour souligne en particulier que la qualité d’établissement de crédit n’est pas requise de « l’organisme central » visé à l’article 2 du règlement de 2014 (arrêt, §§ 64, 76 et 77). Elle indique encore que les dispositions de l’article L 511-31 du Code monétaire et financier tel qu’il est interprété par le Conseil d’État, en ce qu’il « implique l’existence d’une obligation de transferts de fonds propres et de liquidités au sein du groupe Crédit mutuel aux fins de s’assurer que les obligations à l’égard des créanciers soient remplies » répond à l’exigence d’engagements solidaires posée par l’article 10 du règlement de 2013 (arrêt, § 107). Cette dernière motivation diverge de celle retenue par le Tribunal, ce qui a conduit la Cour à approuver les décisions attaquées tout en procédant à une substitution de motifs (voy. J.-P. Kovar et J. Lasserre Capdeville, obs. préc.).


			111.5. Ce processus marque la fin, pour les établissements relevant des États membres de la zone euro et directement surveillés par la BCE, du dispositif de surveillance applicable en cas d’activités transfrontières, lequel se caractérise par le système de superviseur dit home et host  (284), les autorités du pays d’origine et celles du pays d’accueil se partageant la surveillance prudentielle. Étant rappelé que les autorités du pays d’origine ont une compétence de principe, alors que les autorités du pays d’accueil ont une compétence subsidiaire  (285).


			111.6. Investie de nouveaux pouvoirs  (286), la BCE sort renforcée de la réforme à l’égard des acteurs financiers, ce qui n’est pas sans rappeler l’évolution qui a affecté l’Autorité européenne des marchés financiers. Car si, dans le règlement du 24 novembre 2010  (287) qui l’a instituée, l’Autorité n’avait pas, sauf exception, de pouvoirs à l’égard des acteurs financiers, elle en a acquis postérieurement : à l’égard des agences de notation depuis le règlement du 11 mai 2011  (288) et à l’égard des référentiels centraux depuis le règlement du 4 juillet 2012  (289) ; elle a également été investie d’un pouvoir direct vis-à-vis des dépositaires centraux de titres par le règlement du 23 juillet 2014  (290). L’ESMA a donc acquis, après son institution, un pouvoir de contrôle et de surveillance sur certains acteurs financiers comme la BCE en a acquis, depuis le MSU, sur les établissements de crédit.


			111.7. On pourrait bien sûr en discuter l’étendue. En particulier est-il nécessaire de confier l’agrément des établissements de crédit à la BCE ? On pourrait ne pas le penser, car l’agrément dépend de conditions à remplir que les autorités nationales peuvent vérifier et parce que la surveillance prudentielle qui est importante en termes de sécurité est celle à mettre en œuvre pendant l’exercice des activités. Il nous semble toutefois que la surveillance prudentielle est un tout de sorte qu’elle ne peut pas être découpée en morceaux. Elle le peut d’autant moins qu’il faut prendre en considération la situation de l’entreprise au sein du groupe dont elle relève et que ce groupe peut être transfrontière, ce qui justifie un contrôle ab initio de l’entreprise sollicitant un agrément.


			111.8. Le pouvoir de surveillance de la BCE caractérise le mécanisme de surveillance unique auquel participent les autorités nationales de surveillance  (291). N’y participent en revanche pas les autorités européennes de surveillance ; il est seulement prévu que la BCE doit collaborer avec celles-ci étroitement  (292).


			
2)	MSU et politique monétaire


			[image: focus.jpg]	MSU, politique monétaire et missions fondamentales


			Le concept de missions fondamentales concerne uniquement le SEBC et non la BCE. Cela explique que la surveillance prudentielle des établissements de crédit qui a été confiée à la BCE et non au SEBC ne participe pas des missions dites fondamentales. Étant rappelé que la politique monétaire n’est pas la seule des missions fondamentales confiées au SEBC : y participe la conduite des opérations de change, la détention et la gestion des réserves officielles de change des États membres et la promotion du bon fonctionnement des systèmes de paiement (art. 127, TFUE ; art. 2, Protocole n° 4 sur les statuts du SEBC et de la BCE).


			111.9. La politique monétaire et la supervision prudentielle des établissements de crédit, qualifiée de surveillance micro-prudentielle, sont des missions qui peuvent entrer en conflit. Le rapport de Larosière  (293) l’a souligné ; la doctrine économique  (294) le reconnaît également  (295). C’est pourtant ce cumul que le règlement du 15 octobre 2013 a consacré, puisqu’il a conféré à la BCE, chargée de la politique monétaire, la surveillance des établissements de crédit. Il marque ainsi une évolution, sans doute une révolution, puisque c’est ce risque de conflits qui avait conduit, lors de la réforme 2010 des autorités européennes de surveillance  (296), à ne pas confier cette mission à la BCE. Encore que le rôle de celle-ci en matière prudentielle se soit accru lors de cette réforme, puisque c’est sur elle qu’est adossé le Comité européen du risque systémique (CERS) chargé de la surveillance macroprudentielle  (297).


			111.10. Ce comité, s’il est adossé sur la BCE et s’il n’est pas doté de la personnalité, n’en est pas moins un organisme distinct de la BCE. Le règlement qui l’institue en prévoit les organes  (298) et les missions  (299). Il énonce également des règles garantissant l’impartialité et l’indépendance des membres du CERS  (300).


			111.11. L’indépendance est également une préoccupation du règlement du 15 octobre 2013 investissant la BCE de la surveillance prudentielle des établissements de crédit puisqu’il est indiqué que la BCE doit, dans l’accomplissement de cette mission, agir « de manière indépendante »  (301) et que « les institutions, organismes, organes et agences de l’Union, les gouvernements des États membres ainsi que toute autre instance respectent cette indépendance »  (302). De même, la séparation des missions de politique monétaire et de surveillance prudentielle des établissements de crédit est un principe consacré par le règlement : « la BCE s’acquitte des missions que lui confie le présent règlement sans préjudice de ses missions de politique monétaire et de toute autre mission et séparément de celles-ci. Les missions que le présent règlement confie à la BCE n’empiètent pas sur ses missions en rapport avec la politique monétaire et ne sont pas influencées par celles-ci »  (303). Mais cet objectif ne conduit pas les auteurs de la réforme à créer un organe distinct de la BCE et qui lui serait adossé ; il est seulement prévu d’instituer, au sein de la BCE, un organe « interne » appelé le « conseil de surveillance »  (304).


			111.12. Le conseil de surveillance est investi des missions de surveillance prudentielle confiées à la BCE. Le règlement du 15 octobre 2013  (305) en prévoit la composition :


			–	un président qui est choisi sur la base d’une procédure de sélection ouverte à des personnes dont la réputation et l’expérience professionnelle dans les domaines bancaire et financier sont reconnues et qui ne sont pas membres du conseil des gouverneurs ; la nomination du président est proposée par la BCE, approuvée par le Parlement européen et fait l’objet d’une décision d’exécution du Conseil ;


			–	un vice-président choisi parmi les membres du directoire de la BCE ; la nomination du vice-président est proposée par la BCE, approuvée par le Parlement européen et fait l’objet d’une décision d’exécution du Conseil ;


			–	quatre représentants de la BCE n’exerçant pas de fonctions en rapport direct avec les fonctions monétaires de la BCE et désignés par le conseil des gouverneurs ;


			–	et un représentant de l’autorité nationale compétente pour la surveillance des établissements de crédit de chaque État membre.


			Le comité de surveillance peut désigner parmi ses membres un comité de pilotage, d’une composition plus restreinte, qui est notamment chargé de la préparation des réunions  (306). Par ailleurs, un représentant de la Commission européenne peut, sur invitation, participer en qualité d’observateur aux réunions du conseil de surveillance  (307).


			111.13. Une telle composition montre que l’on a eu le souci d’éviter que les mêmes personnes participent à la politique monétaire et à la surveillance prudentielle. Aussi peut-on penser que le dispositif permet d’éviter les conflits d’intérêts et donc le risque d’aléa moral  (308).
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			Dans le cadre de la politique monétaire décidée par le système européen des banques centrales (SEBC), la BCE a mis en place un programme dit « programme PSPP » visant à l’acquisition d’obligations souveraines sur les marchés secondaires « dans le but de revenir à un taux d’inflation inférieur à, mais proche de, 2 % » (CJUE, Communiqué de presse n° 192/18, 11 décembre 2018 ; CJUE, 11 décembre 2018, aff. C-493/17, Heinrich Weiss e.a., Bernd Lucke e.a., Peter Gauweiler, Johann Heinrich von Stein e. a, § 54, JCP (éd. G), 2018, 1388, obs. D. Berlin ; Banque et droit, n° 184, mars-avril 2019, p. 66, note J. Morel-Maroger). Par arrêt du 11 décembre 2018 (préc.), La CJUE l’a validé, considérant :


			–	que le programme, qui relève du domaine de la politique monétaire de l’Union, ne dépasse pas le mandat de la BCE ( Communiqué de presse préc. ; arrêt préc., §§ 46 et s.) et respecte le principe de proportionnalité (arrêt préc., §§ 71 et s.) ;


			–	que « le programme ne viole pas l’interdiction du financement monétaire, qui interdit au SEBC d’accorder tout type de crédit à un État membre. La mise en œuvre de ce programme n’équivaut pas à l’acquisition d’obligations sur les marchés primaires et n’a pas pour effet de soustraire les États membres à l’incitation à conduire une politique budgétaire saine » (Communiqué de presse préc. ; arrêt préc., §§ 101 et s.).
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			Le gouverneur d’une banque centrale nationale a fait l’objet de mesures de suretés en raison d’une enquête pour corruption. Il lui a été en particulier interdit d’exercer certaines activités officielles en lien avec la banque centrale qu’il dirige et de quitter le territoire national sans autorisation préalable.


			Ces mesures de sûretés empêchant ce gouverneur de participer au conseil des gouverneurs de la BCE, sans qu’un suppléant n’ait été désigné afin de le remplacer, celle-ci a saisi le juge en vue d’obtenir la suspension provisoire de la mesure d’interdiction. Cette mesure n’est pas adoptée par la Cour dans sa décision du 20 juillet 2018 (CJUE, ord. 20 juillet 2018, aff. C-238/18 R, BVE c/ République de Lettonie. Voy. J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar, « Indépendance de la Banque centrale européenne et des gouverneurs des banques centrales nationales », Revue Banque, novembre 2018, n° 825, pp. 79 et s.) car elle porterait gravement atteinte à l’enquête pénale menée contre ce gouverneur. La Cour souligne toutefois les risques de dysfonctionnement du conseil des gouverneurs de la BCE en raison de cette suspension, ce qui la conduit à décider que les mesures de suretés prises à l’encontre du gouverneur doivent être suspendues, mais uniquement pour lui permettre de désigner un suppléant.


			« Au-delà de l’éventuel risque juridique concernant la régularité de ces décisions qui pourrait en résulter, une telle absence pourrait porter atteinte à la confiance des citoyens et des opérateurs économiques dans le fait que ces décisions tiennent compte des intérêts et particularités de l’ensemble de cette zone et donc dans la légitimité desdites décisions…


			Or, eu égard à l’importance du rôle du conseil des gouverneurs, notamment dans le cadre de la politique monétaire de l’Union ainsi que dans la surveillance prudentielle des établissements de crédit, et compte tenu de l’évolution rapide et permanente de la conjoncture économique, monétaire, bancaire et financière, tout dysfonctionnement éventuel dans l’opération de cet organe, et donc de la BCE, serait susceptible d’avoir une incidence négative grave et irréparable, aux plans systémique et institutionnel, sur la gestion de cette politique et de cette surveillance.


			Il s’ensuit que l’absence de participation d’un membre du conseil des gouverneurs disposant du droit de vote, ou de son suppléant, à la prise de décision de ce conseil pendant une période prolongée risque de causer un préjudice grave et irréparable à la BCE compte tenu de son rôle en ce qui concerne le bon fonctionnement de la politique monétaire de l’Union, de l’Eurosystème, du SEBC et du MSU (pts 73, 75 et 76).


			Suite à cette ordonnance du 20 juillet 2018, mais statuant sur le fond, la Cour, dans un arrêt rendu le 26 février 2019 (aff. C-202/18 et C-238/18, Ilmārs Rimšēvičs et BC c/ République de Lettonie, Revue Banque, avril 2019, n° 831, p. 90, obs. J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar ; RD bancaire et fin., juillet-août 2019, Chronique 1, spéc. n° 9, obs. C. Kleiner), a annulé la décision suspendant le gouverneur de la Banque centrale de Lettonie de ses fonctions.


			« Les recours introduits par M. Rimšēvičs (C-202/18) et la Banque centrale européenne (BCE) (C-238/18) contre cette décision sont les premières affaires dont la Cour de justice est saisie au titre de la compétence que lui confère l’article 14.2, second alinéa, des statuts du Système européen de banques centrales (« SEBCstatuts du SEBC et de la BCE ») pour connaître des décisions relevant les gouverneurs des banques centrales des États membres de leurs fonctions.


			L’attribution de cette compétence à la Cour vise à garantir l’indépendance des gouverneurs des banques centrales nationales, lesquels sont certes des autorités nationales, mais agissent dans le cadre du SEBC. Lorsque ces derniers sont à la tête d’une banque centrale d’un État membre dont la monnaie est l’euro, à l’instar de la Lettonie, ils siègent également au conseil des gouverneurs de la BCE.


			Dans son arrêt, la Cour juge d’abord qu’une interdiction, même provisoire, comme en l’espèce, faite à un gouverneur d’une banque centrale nationale d’exercer ses fonctions est un relèvement de fonctions au sens de l’article 14.2, second alinéa, des statuts du SEBC et de la BCE et qu’il appartient donc à la Cour d’en contrôler la légalité. L’arrêt énonce ensuite que le recours prévu par l’article 14.2, second alinéa, des statuts du SEBC et de la BCE vise à obtenir l’annulation par la Cour d’un acte de droit national pris à l’effet de relever un gouverneur d’une banque centrale nationale de ses fonctions. Ce recours déroge ainsi à la répartition générale des compétences entre le juge national et le juge de l’Union telle que prévue par les traités et notamment par l’article 263 TFUE. Enfin, la Cour examine le bien-fondé des recours.


			À cet égard, la Cour précise qu’il ne lui appartient pas, lorsqu’elle est saisie sur le fondement de l’article 14.2, second alinéa, des statuts du SEBC et de la BCE, de se substituer aux juridictions nationales compétentes pour statuer sur la responsabilité pénale du gouverneur mis en cause ni même d’interférer avec l’enquête pénale préliminaire diligentée contre ce dernier par les autorités administratives ou judiciaires compétentes. La Cour relève qu’il peut être nécessaire de décider la suspension temporaire de ses fonctions du gouverneur concerné pour les besoins d’une telle enquête, notamment afin d’empêcher celui-ci d’y faire obstruction.


			En revanche, il incombe à la Cour, dans le cadre de la compétence qu’elle tire de l’article 14.2, second alinéa, des statuts du SEBC et de la BCE, de vérifier que le relèvement d’un gouverneur d’une banque centrale nationale de ses fonctions n’est décidé que s’il existe des indices suffisants selon lesquels celui-ci a commis une faute grave de nature à justifier une telle mesure.


			M. Rimšēvičs a fait valoir devant la Cour qu’il n’a commis aucune des fautes qui lui sont reprochées et qu’il considère, comme la BCE, que la Lettonie n’apporte pas la moindre preuve de ces fautes. La Cour relève qu’au cours de la phase de procédure écrite devant la Cour, la Lettonie n’a fourni aucun commencement de preuve des accusations de corruption qui ont motivé l’adoption de la décision litigieuse.


			En outre, lors de l’audience, le président de la Cour a demandé aux représentants de la Lettonie de communiquer à la Cour dans un bref délai les documents justifiant la décision litigieuse. Toutefois, aucune des pièces produites par la Lettonie après l’audience ne comporte d’élément de preuve de nature à établir l’existence d’indices suffisants quant au bien-fondé des accusations portées contre M. Rimšēvičs.


			En conséquence, la Cour constate que la Lettonie n’a pas établi que le relèvement de M. Rimšēvičs de ses fonctions repose sur l’existence d’indices suffisants selon lesquels celui-ci a commis une faute grave au sens de l’article 14.2, second alinéa, des statuts du SEBC et de la BCE.


			La Cour annule donc la décision litigieuse en tant qu’elle interdit à M. Rimšēvičs d’exercer ses fonctions de gouverneur de la Banque centrale de Lettonie » (CJUE, Communiqué de presse n° 18/19, Luxembourg, 26 février 2019).


			
B. – Les conséquences du mécanisme de surveillance unique


			111.14. Le MSU concerne a priori les seuls États membres de la zone euro, de sorte que la question de la situation des États non membres se pose (1). Par ailleurs, dans la mesure où c’est la BCE qui est le soutien du mécanisme de surveillance financière, elle en sort renforcée face aux autres autorités (2).


			
1)	MSU et États


			111.15. Les relations entre les superviseurs hors zone euro et la supervision zone euro ne changent pas ; le système de superviseur dit home/hosts est maintenu  (309). Il est toutefois tenu compte du fait que la BCE va se substituer aux autorités des pays de la zone euro et qu’elle va être conduite à exercer, en cas d’activités couvertes par le passeport européen, une surveillance prudentielle sur les établissements établis hors de la zone euro : « pour les établissements de crédit établis dans un État membre non participant qui établissent une succursale ou fournissent des services en régime transfrontière dans un État membre participant, la BCE s’acquitte des missions visées au paragraphe 1 pour lesquelles les autorités nationales compétentes de l’État membre participant sont compétentes »  (310).


			111.16. La BCE se substituant aux autorités des États membres de la zone euro, elle est ainsi investie d’un pouvoir sur les établissements des États non membres de la zone euro qui demeure toutefois limité. Ce pouvoir est plus grand si elle exerce à leur égard les mêmes missions que celles dont elle va être investie vis-à-vis des établissements de la zone euro. Cette situation est envisagée par le règlement du 15 octobre 2013 ; elle suppose toutefois qu’une coopération rapprochée ait été établie entre la BCE et l’autorité nationale compétente de ces États  (311). Cette coopération est étroitement encadrée et implique en particulier que les autorités de ces États respectent les orientations et demandes de la BCE. Elle reste cependant facultative : elle suppose une démarche de la part de ces États non membres de la zone euro.


			
2)	MSU et Autorités


			111.17. Les conséquences du MSU sur les autorités doivent être doublement envisagées : sur les autorités nationales (a) et sur les autorités européennes de surveillance (b).


			a)	Autorités nationales


			111.18. Pour les autorités nationales, le MSU est un véritable changement, pour ne pas dire un véritable bouleversement. À l’instar des Banques centrales nationales qui ont perdu leurs pouvoirs au profit de la BCE, les autorités nationales de supervision ont également été privées de leur pouvoir d’agrément et de surveillance prudentielle. Le règlement du 15 octobre 2013 est clair, puisqu’il indique que la BCE est « seule compétente pour exercer » les missions qui lui sont confiées aux fins de surveillance prudentielle  (312) et que les autorités nationales qui participent au MSU aident la BCE « à préparer et à mettre en œuvre » tous les actes relevant de ses missions et que les autorités nationales compétentes « suivent les instructions données par la BCE »  (313).


			[image: focus.jpg]	Quel juge pour apprécier la validité des actes préparatoires et propositions des autorités nationales dans le cadre d’un processus aboutissant à des décisions de la BCE ?


			Les autorités nationales accomplissent des actes préparatoires et font des propositions à la BCE : il en est ainsi en matière d’agrément et d’acquisitions de participation. D’où la question de savoir si ces actes et propositions peuvent être remis en cause devant les juridictions nationales ou s’ils doivent l’être devant le juge européen.


			La compétence du juge national a été écartée par la Cour de justice de l’Union européenne dans un arrêt du 19 décembre 2018 (aff. C-219/17, Silvio Berlusconi e.a. c/ Banca d’Italia e.a. ; JCP (éd. E), 2019, 52, obs. D. Berlin ; Revue Banque, n° 829, février 2019, p. 90, obs. J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar ; Banque et droit, n° 183, janvier-février 2019, p. 52, obs. J. Morel-Maroger ; Europe, n° 2, février 2019, comm. n° 68, note D. Simon ; R.I.S.F., 2019/1, p. 64, note A.-C. Rouaud ; RD bancaire et fin., mai-juin 2019, comm. n° 75, note F. Boucard). Comme le rappelle la Cour, le juge de l’Union européenne est, en vertu de l’article 263 TFUE, seul compétent pour apprécier les actes des institutions de l’Union dont fait partie la BCE. Aussi, dès lors que c’est la BCE qui prend la décision finale sans être liée par les actes préparatoires et propositions émanant des autorités nationales, la décision est un acte de l’Union dont la légalité doit être appréciée uniquement par le juge de l’Union, lequel est donc nécessairement et également compétent pour apprécier « afin d’assurer une protection juridictionnelle effective des intéressés, les éventuels vices entachant les actes préparatoires ou les propositions émanant des autorités nationales qui seraient de nature à affecter la validité de la décision finale » (arrêt, § 44). La Cour consacre ainsi l’unicité du contrôle juridictionnel afin d’éviter tout risque de divergences d’appréciation et de ne pas porter atteinte à la compétence exclusive du juge européen pour apprécier les actes des institutions de l’Union (arrêt, §§ 50 et 51).


			111.19. Ce dispositif, qui rompt le lien entre les banques et les autorités nationales  (314), explique sans doute les précautions prises par l’exposé des motifs de la proposition de règlement du Conseil  (315) qui soulignent que « les autorités nationales de surveillance conservent un rôle important avec la création du mécanisme de surveillance unique (MSU) ». D’une part, elles exercent les missions qui ne sont pas confiées à la BCE ; sont mentionnées la protection des consommateurs, la lutte contre le blanchiment de capitaux et la supervision des établissements de crédit de pays tiers qui établissent une succursale ou fournissent des services en prestation transfrontière dans un État membre. D’autre part, même pour les missions confiées à la BCE, le rôle des autorités nationales est important, car elles ont la responsabilité de la plupart des vérifications quotidiennes et des autres activités prudentielles nécessaires à la préparation et à la mise en œuvre des actes de la BCE. Par ailleurs, les autorités nationales compétentes sont autorisées à exercer les missions de surveillance dont la BCE a été investie, sauf en ce qui concerne les décisions d’octroi et de retrait agrément ainsi que les notifications des participations qualifiées, au regard des établissements de dimension modeste : à savoir, les établissements de crédit qui présentent moins de 30 milliards d’euros d’actifs ou qui pèsent moins de 20 % du PIB de l’État membre d’origine  (316). Enfin, les autorités nationales peuvent bénéficier de délégations de pouvoirs de la BCE, en particulier pour les acquisitions de participations qualifiées  (317).


			111.20. Toutefois, ce n’est pas parce que des missions d’ordre prudentiel pourront être effectuées par les autorités nationales que leur rôle n’est pas réduit. Il l’est ; il devient même totalement secondaire pour les établissements directement et intégralement sous la supervision de la BCE. Le changement est donc bien radical  (318). Il l’est d’ailleurs d’autant plus que les autorités nationales compétentes sont contraintes de suivre les règlements, orientations et instructions générales de la BCE dans l’exercice des missions prudentielles qui leur sont confiées  (319) et que la BCE peut à tout moment décider d’exercer elle-même directement la surveillance prudentielle de tout établissement de crédit  (320).


			[image: lectures.jpg]	Trib. UE, 16 mai 2017, aff. T-122/15, Landeskreditbank Baden-Württemberg – Förderbank c/ Banque centrale européenne (Rev. Banque, n° 810, juillet-août 2017, p. 86, note J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar ; R.T.D.F., 2017/2, p. 149, obs. Ph. Partsch et Th. Evans ; RD bancaire et fin., septembre-octobre 2017, comm. n° 198, note Th. Samin et S. Torck, Banque et droit, n° 176, novembre-décembre 2017, 45, note J. Morel-Maroger) : pourvoi rejeté par CJUE, 8 mai 2019, aff. C-450/17 P, Landeskreditbank Baden-Württemberg – Förderbank c/ Banque centrale européenne (Rev. Banque, n° 834, juillet-août 2019, p. 82, note J. Lasserre Capdeville et J.-Ph. Kovar ; RD bancaire et fin., juillet-août 2019, Chronique 1, spéc. n° 31, obs. C. Kleiner ; Banque et droit, n° 187, septembre-octobre 2019, p. 59, obs. J. Morel-Maroger ; RD bancaire et fin., novembre-décembre 2019, comm. n° 210, note A. Gourio et M. Gillouard).


			I. Antécédent du litige


			1 La requérante, la Landeskreditbank Baden-Württemberg – Förderbank, est la banque d’investissement et de développement (Förderbank) du Land de Bade-Wurtemberg (Allemagne). Créée par l’article 1er, paragraphe 1, de la loi sur la banque régionale de crédit du Land de Bade-Wurtemberg, elle est une personne morale de droit public, dont le Land de Bade-Wurtemberg est l’unique détenteur des parts.


			2 Le 25 juin 2014, la Banque centrale européenne (BCE) a informé la requérante, en substance, que son importance impliquait qu’elle relevât de sa seule surveillance plutôt que de la surveillance partagée du mécanisme de surveillance unique (MSU), en application de l’article 6, paragraphe 4, du règlement (UE) n° 1024/2013 du Conseil, du 15 octobre 2013, confiant à la BCE des missions spécifiques ayant trait aux politiques en matière de surveillance prudentielle des établissements de crédit (JO, 2013, L 287, p. 63, ci-après le « Règlement de base »), et l’a invitée à présenter ses observations.


			3 Le 10 juillet 2014, la requérante a contesté cette analyse en faisant valoir, notamment, l’existence de circonstances particulières au sens de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base et des articles 70 et 71 du règlement (UE) n° 468/2014 de la BCE, du 16 avril 2014, établissant le cadre de la coopération au sein du MSU entre la BCE, les autorités compétentes nationales et les autorités désignées nationales (JO, 2014, L 141, p. 1, ci-après le « Règlement-cadre MSU »).


			4 Le 1er septembre 2014, la BCE a adopté une décision qualifiant la requérante d’entité importante au sens de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base.


			5 Le 6 octobre 2014, la requérante a demandé le réexamen de cette décision au titre de l’article 24, paragraphes 1, 5 et 6, du Règlement de base, lu conjointement avec l’article 7 de la décision de la BCE du 14 avril 2014 concernant la mise en place d’une commission administrative de réexamen et ses règles de fonctionnement (JO, 2014, L 175, p. 47). Une audition s’est déroulée le 23 octobre 2014 devant la commission administrative de réexamen.


			6 Le 20 novembre 2014, la commission administrative de réexamen a rendu un avis concluant à la légalité de la décision de la BCE.


			7 Le 5 janvier 2015, la BCE a adopté la décision ECB/SSM/15/1 (ci-après la « décision attaquée »), laquelle a abrogé et remplacé la décision du 1er septembre 2014, tout en maintenant la qualification de la requérante d’entité importante. La BCE y a souligné, en substance, ce qui suit :


			–	la qualification de la requérante d’entité importante n’était pas en contradiction avec les objectifs du Règlement de base ;


			–	le profil de risque d’une entité n’était pas une question pertinente au stade de sa qualification et l’article 70 du Règlement-cadre MSU ne pouvait être interprété comme incluant des critères qui n’avaient pas de fondement dans le Règlement de base ;


			–	à supposer même qu’elle estimât que des circonstances particulières existaient dans le cas de la requérante, elle devrait également vérifier si de telles circonstances justifiaient de reclasser la requérante en entité moins importante ;


			–	en application de l’article 70, paragraphe 2, du Règlement-cadre MSU, la notion de circonstances particulières devait faire l’objet d’une interprétation restrictive et, partant, ce n’était que lorsque la surveillance directe de la BCE était inappropriée qu’une entité pouvait être reclassée d’« importante » en « moins importante » ;


			–	la prise en compte du principe de proportionnalité à des fins d’interprétation ne saurait lui imposer de vérifier si l’application des critères de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base à une entité revêtait un caractère proportionné et l’examen du caractère « inapproprié » de la qualification d’une entité d’importante n’équivalait pas à un tel examen de la proportionnalité ;


			–	le caractère adéquat des cadres de surveillance nationaux et leur capacité à appliquer des normes de surveillance élevées ne permettaient pas de conclure au caractère inapproprié de l’exercice d’une surveillance prudentielle directe par la BCE, dès lors que le Règlement de base ne conditionnait pas celle-ci à la démonstration du caractère inadéquat des cadres de surveillance nationaux ou des normes nationales de surveillance.


			[…]


			III. En droit


			17 À l’appui de sa demande d’annulation de la décision attaquée, la requérante avance cinq moyens, tirés, en substance, le premier, d’une violation de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base et de l’article 70 du Règlement-cadre MSU dans le choix des critères appliqués par la BCE, le deuxième, de l’existence d’erreurs manifestes d’appréciation des faits, le troisième, d’une violation de l’obligation de motivation, le quatrième, d’un détournement de pouvoir commis du fait d’une absence d’exercice par la BCE de son pouvoir d’appréciation et, le cinquième, d’une violation de l’obligation de la BCE de prendre en considération l’ensemble des circonstances pertinentes de l’espèce.


			A. Sur le premier moyen, tiré du caractère juridiquement erroné des critères appliqués par la BCE


			18 Dans le cadre du présent moyen, la requérante avance essentiellement, en substance, trois griefs.


			19 Le premier grief est tiré d’une interprétation erronée de la condition tenant au caractère « inapproprié » de la classification comme importante d’une entité, figurant à l’article 70, paragraphe 1, du Règlement-cadre MSU. Par son deuxième grief, la requérante reproche à la BCE d’avoir retenu le caractère approprié de sa qualification d’entité importante indépendamment de l’examen des circonstances de fait spécifiques et sans prise en compte des objectifs et des principes du Règlement de base. Dans le cadre d’un troisième grief, la requérante reproche à la BCE d’avoir commis une erreur de droit à l’occasion de l’interprétation de la notion de « circonstances particulières », figurant à l’article 70, paragraphe 1, du Règlement-cadre MSU.


			1. Dispositions pertinentes du Règlement de base et du Règlement-cadre MSU


			20 L’article 4 du Règlement de base, intitulé « Missions confiées à la BCE », précise dans son paragraphe 1er que, « dans le cadre de l’article 6, la BCE est […] seule compétente pour exercer, à des fins de surveillance prudentielle, les missions suivantes à l’égard de tous les établissements de crédit établis dans les États membres participants ». S’ensuit une liste de neuf missions.


			21 L’article 6 du Règlement de base, intitulé « Coopération au sein du MSU », souligne dans son paragraphe 1er que « la BCE s’acquitte de ses missions dans le cadre d’un mécanisme de surveillance unique composé d’elle-même et des autorités compétentes nationales » et que « [l]a BCE est chargée de veiller au fonctionnement efficace et cohérent du MSU ». Au sein de ce MSU, il résulte de l’économie de l’article 6, paragraphes 4 à 6, du Règlement de base une différenciation entre la surveillance prudentielle des entités « importantes » et celle des entités qualifiées de « moins importantes », s’agissant de sept des neuf missions dont la liste est dressée par l’article 4, paragraphe 1, dudit règlement.


			22 Il en découle, en premier lieu, que la surveillance prudentielle des entités « importantes » relève de la seule BCE. Il en va de même de la surveillance prudentielle des entités « moins importantes », en ce qui concerne les missions énumérées à l’article 4, paragraphe 1, sous a) et c), du Règlement de base.


			23 En deuxième lieu, en ce qui concerne les entités « moins importantes » et s’agissant des autres missions envisagées par l’article 4, paragraphe 1, du Règlement de base, il ressort de la lecture combinée de l’article 6, paragraphes 5 et 6, dudit règlement que leur mise en œuvre est confiée, sous le contrôle de la BCE, aux autorités nationales, lesquelles exercent ainsi la surveillance prudentielle directe desdites entités. En effet, en vertu de l’article 6, paragraphe 6, du Règlement de base, « sans préjudice du paragraphe 5 du présent article, les autorités compétentes nationales s’acquittent et sont chargées des missions […] et elles sont habilitées à adopter toutes les décisions pertinentes en matière de surveillance à l’égard des établissements de crédit visés au paragraphe 4, premier alinéa, du présent article dans le cadre et sous réserve des procédures visées au paragraphe 7 du présent article ».


			24 Toutefois, l’exercice de cette surveillance prudentielle directe est encadré par la BCE, laquelle dispose, en application de l’article 6, paragraphe 5, sous a) et b), du Règlement de base, des pouvoirs, d’une part, de communiquer auxdites autorités des « règlements, des orientations ou des instructions générales précisant les modalités selon lesquelles lesdites autorités compétentes nationales doivent accomplir les missions définies à l’article 4 » dudit règlement et, d’autre part, de dessaisir une autorité nationale « [en] décid[ant] d’exercer elle-même directement toutes les compétences pertinentes à l’égard d’un ou de plusieurs établissements de crédit ».


			25 Il ressort de l’article 6, paragraphe 7, du Règlement de base que la BCE est compétente pour adopter un cadre visant à organiser les modalités pratiques de la coopération dans le cadre du MSU. C’est sur ce fondement que la BCE a adopté le Règlement-cadre MSU.


			26 En troisième lieu, il convient de relever que l’article 6, paragraphe 4, premier alinéa, du Règlement de base utilise comme critère de répartition des rôles au sein du MSU celui de l’importance de l’entité surveillée. Sur cette base, une différenciation est effectuée entre les entités « moins importantes » et « importantes ». Trois critères sont développés, à savoir la taille [article 6, paragraphe 4, premier alinéa, sous i), du Règlement de base], l’importance pour l’économie de l’Union européenne ou d’un État membre participant [article 6, paragraphe 4, premier alinéa, sous ii), du Règlement de base] et l’importance des activités transfrontalières de l’établissement [article 6, paragraphe 4, premier alinéa, sous iii), du Règlement de base].


			27 Ces critères sont explicités à l’article 6, paragraphe 4, deuxième alinéa, du Règlement de base, selon lequel « un établissement de crédit, une compagnie financière holding ou une compagnie financière holding mixte n’est pas considéré comme moins important, sauf si des circonstances particulières, à préciser dans la méthodologie, justifient de le considérer comme tel, si l’une quelconque des conditions suivantes est remplie ». Au nombre de ces conditions est mentionnée à l’article 6, paragraphe 4, deuxième alinéa, sous i), du même règlement une valeur totale des actifs supérieure à 30 milliards d’euros.


			28 Enfin, en quatrième lieu, il ressort de l’article 6, paragraphe 4, deuxième alinéa, du Règlement de base que la qualification d’établissement « important » peut être écartée dans des « circonstances particulières » que la BCE a été chargée d’expliciter.


			29 Cette explicitation des « circonstances particulières » permettant d’écarter la qualification d’« important » accordée à un établissement de crédit a été effectuée aux articles 70 et 71 du Règlement-cadre MSU, dont l’interprétation est en cause dans le cadre du présent moyen. Il ressort de l’article 70, paragraphe 1, dudit règlement qu’il s’agit de « circonstances de faits spécifiques qui rendent inapproprié le classement comme important d’une entité soumise à la surveillance prudentielle au regard des objectifs et des principes du règlement [de base] et, notamment, de la nécessité de garantir l’application cohérente de normes de surveillance prudentielle de niveau élevé ». L’article 70, paragraphe 2, du même règlement souligne que l’expression « circonstances particulières » doit faire l’objet d’une interprétation stricte. Enfin, l’article 71, paragraphe 1, du Règlement-cadre MSU met en avant la nécessité d’un examen desdites circonstances particulières effectué au cas par cas et spécifique à chaque entité soumise à la surveillance prudentielle.


			2. Contenu de la décision attaquée


			30 Dans la décision attaquée, la BCE a relevé que la valeur des actifs de la requérante dépassait les 30 milliards d’euros et a refusé de faire droit aux arguments de la requérante tirés de l’existence en ce qui la concernait de « circonstances particulières », au sens de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base, justifiant qu’elle continuât à relever de la surveillance prudentielle directe des autorités allemandes.


			31 Dans la décision attaquée, la BCE a estimé qu’il n’était pas démontré que sa surveillance directe de la requérante était « contraire aux objectifs du Règlement de base » et que, partant, celle-ci ne revêtait pas un caractère inapproprié au sens de l’article 70, paragraphe 1, du Règlement-cadre MSU. À cet égard, dans l’avis de la commission administrative de réexamen, dans le prolongement duquel s’inscrit la décision attaquée, il a, notamment, été souligné que les critères relatifs à l’importance élaborés par l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base ne pouvaient être écartés au titre des « circonstances particulières » que si celles-ci impliquaient que les objectifs du Règlement de base et, notamment, la nécessité de garantir l’application cohérente de normes de surveillance prudentielle de niveau élevé étaient mieux assurés par la surveillance directe des autorités nationales, ce que la requérante n’aurait pas démontré.


			32 S’agissant de l’argumentation développée par la requérante, tirée, en substance, du caractère suffisant de la surveillance prudentielle exercée par les autorités nationales au regard de son profil de risque particulièrement faible, la BCE l’a estimée, en substance, dénuée de pertinence, dès lors que l’examen du risque présenté par un établissement pour la stabilité du système financier ou ses créanciers n’a pas à être pris en compte au stade de la qualification d’une entité. Elle a également considéré ne pas être tenue de conduire un examen du caractère proportionné de la qualification d’un établissement d’important. En application de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base et de l’article 70, paragraphe 1, du Règlement-cadre MSU, elle a considéré devoir se limiter au seul examen du caractère inapproprié d’une surveillance directe par la BCE.


			33 Enfin, la BCE a également souligné que, dans l’éventualité même où elle serait de l’avis que des circonstances particulières au sens de l’article 6, paragraphe 4, du Règlement de base existaient s’agissant de l’entité surveillée, il lui appartiendrait encore de vérifier si ces circonstances particulières seraient de nature à justifier la classification d’un établissement de crédit d’« important » en « moins important ».
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