REMETTRE LES REGULATIONS
DANS LE VISEUR

Les régulations et
les propositions

Par la loi de régulation financiére francaise
promulguée le 26 octobre 2010, la France
entend renforcer la régulation, la surveillance
et le contrble des acteurs et des marchés
financiers.

La loi crée notamment une nouvelle structure
de supervision, I'Autorité de contrdle prudentiel
(ACP). Sur le papier on peut penser que la
création de I’ACP est positive mais le monde
de la finance est composé de conglomérats
(mélant des activités bancaires, des activités
d’assurances et des activités sur les marchés
financiers) que I’ACP n’appréhende que par
le biais de leurs activités bancaires, et non
dans leur totalité.

Il faudrait une autorité unique pour les trois
pbles d’activité a I'image de ce que le Royaume-
Uni a mis en place avec le Financial Services
Authority (FSA).

L'ACP s’articule avec I’Autorité des marchés
financiers (AMF). Cette derniére ne sanctionne
presque jamais les entorses a la régulation, et
quand elle le fait ses sanctions sont souvent
annulées a posteriori par les tribunaux.

Par exemple, la Commission des sanctions
de I’AMF a décidé, lundi 17 janvier 2009, de
disculper I'ensemble des acteurs présumés
d’un délit d’initiés au sein de I’entreprise
EADS. En 2006, I’AMF avait constaté plu-
sieurs ventes de stock-options du titre de
I’entreprise quelques mois avant I'annonce
des retards dans la production de I'Airbus
A380. Mais aprés trois ans d’investigations,
la Commission des sanctions du gendarme
de la bourse a décidé de jeter I'éponge et de

tous dans les pays a bas revenus

4ﬂ Eradiquer la faim dans le monde
12 Fnancer I'éducation pour
3Q Trou de la sécu

EN MILLIARDS D’EUROS

A LUECHELLE EUROPEENNE,
TROIS AUTORITES ONT ETE
CREEES, CHACUNE ENCADRANT
LES TROIS ACTIVITES DES
CONGLOMERATS FINANCIERS
(BANQUE, ASSURANCE, TITRES).
MAIS, CES TROIS INSTITUTIONS
EUROPEENNES SONT CENSEES
TRAVAILLER ENSEMBLE, SANS
QU’IL N’AIT ETE CREE UNE
INSTITUTION FEDERALE QUI
RECOUVRE LES TROIS.

L’ACP A EN PRINCIPE
D’AVANTAGE DE POUVOIR

DE SANCTION DISCIPLINAIRE,
C’EST LA QU’EST LE PROGRES,
EST-CE QUE CA VA POUR AUTANT
CHANGER QUELQUE CHOSE ?

IL FAUT ATTENDRE ET VOIR.

mettre hors de cause I'ensemble des parties
concernées par son enquéte.

Méme quand ils en ont le mandat, ces organis-
mes n’ont pas forcément les moyens ou I'in-
dépendance pour sanctionner fortement.
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Les banques “too big

to fail” et les risques
systemiques

Lindustrie financiére est composée de conglo-
mérats qui mélent activités bancaires, activités
d’assurance et activités sur les marchés financiers.
Ces conglomérats sont les banques dites « too
big to fail » : tellement grosses et imbriquées
entre elles que leur faillite peut entrainer la
faillite d’autres banques et I'effondrement de
I’économie. Les risques pris sur les marchés
financiers se reportent sur les autres activités
qui sont normalement plus stables tel que le
crédit aux ménages.

Aprés la crise, qui a démontré la fragilité de
ces mal-nommeés « too big to fail », I'enjeu
est d’empécher la propagation des risques,
et donc de démanteler ces conglomérats.
Cela passe par d’abord par la séparation des
activités bancaires classiques des activités
sur les marchés financiers.

Au Etats-Unis, le Plan Volker, qui portait sur
ce point, a été complétement édulcoré sous
la pression des lobbys. Les banques se sont
« filialisées » pour contourner la loi (une des
techniques de contournement employées :
les banques ferment leurs bureaux de trading
pour compte propre et créent des hedge funds
pour mener la méme activité).

En Europe, on se refuse encore a scinder les
activités bancaires. Au manque de volonté
politique s’associe la force de frappe du lobby
bancaire : quand les banquiers ne sont pas
eux-mémes régulateurs, ce sont les régulateurs
qui sont capturés par les banques.

somme demandée a I'UE

par la France

Financement de la crise :
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Encadrement des bonus

Le 13 janvier 2011, un rapport a été remis a
Christine Lagarde. |l s’intitule « Controle des
rémunérations des professionnels de marché ».
Retour sur une mesure emblématique du G20
de Pittsburg (octobre 2009) que les grandes
banques s’étaient engagées a respecter.

Si le rapport ne livre aucun nom des ban-
ques avec lesquelles il a collaboré, il nous
apprend par contre que celles-ci (elles sont
au nombre de six) ont alloué 3 milliards de
bénéfices a titre de bonus pour 2009 (a titre
indicatif, les 40 premiers bonus sont tous
plus élevés que les salaires des patrons
du CAC 40).

Les bonus ont été protégés des pertes récen-
tes, et une partie a été versée sous forme
d’actions pour éviter les charges patronales
lourdes accompagnant la cession de telles
sommes. Selon le rapport, les opérateurs
de marchés (communément appelés traders)
sont clairement dans une position de force
vis-a-vis de leurs employeurs, ce qui expli-
que que ceux-ci leur concédent des bonus
aussi €élevés.

Les auteurs pointent du doigt le manque d’in-
formation mis a disposition par les banques
sur leurs activités, ainsi que le fait que celle-ci
est non standardisée, et donc non-comparable
d’une banque a l'autre. Il en conclut qu’il
est désormais dans le role de I'Autorité de
Contrble Prudentiel (ACP) de collecter et de
standardiser ces informations.
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Nous, Ministres
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La crise financiére a commencé en 2007 par le krach de
I'immobilier aux Etats-Unis, qui s’est immédiatement réper-
cuté sur le secteur bancaire américain. Elle a été permise
par le laxisme des instances de régulation vis-a-vis de la
sphére financiere.

En septembre 2008, la faillite d’'une grande banque américaine,
Lehman Brothers, est le point d’orgue d’une crise financiére
sans précédent depuis 1929. En effet, de nombreuses
banques lui avaient prété de I'argent sans garantie et donc
sans espoir de recouvrement. En France, ces banques sont
BNP Paribas (qui avait prété 405 millions d’euros a Lehman
Brothers), la Société générale (479 millions d’euros), le Crédit
agricole (270 millions d’euros) et Dexia (350 millions d’euros).
La crise s’est immédiatement étendue a la finance mondiale,
grace a la libre circulation des capitaux.

Conséquences : Les banques rechignent a préter. Des mil-
liers de PME sont au bord de la faillite. L'accés au crédit
se durcit, des emplois sont supprimés par millions. Les
gendarmes des marchés s’interrogent alors sur la néces-
sité de réguler.

La crise financiére a mis en lumiére I'absence de régula-
tions. Les banques ont été pointées du doigt pour leurs
prises de risques inconsidérés, pour leur avidité de profits
a court terme.

Les responsables politiques ont semblé dans un premier
temps reconnaitre I'urgence de la situation. Le G20 s’est
réuni dans le but de stabiliser la finance mondiale et d’offrir
un espace de dialogue entre pays industrialisés et pays
émergents, condition nécessaire a la sortie de crise

Mais passées les déclarations d’intention du G20, pas ou
peu de changements effectifs ont été mis en place. Nos
dirigeants ont-ils la mémoire tellement courte qu’ils ne
consideérent plus les réformes indispensables ? Ou se lais-
sent-ils trop influencer par le lobby de I'industrie financiére
et bancaire et préférent faire payer leurs populations ?
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o-saxon, surtout quand elles -
ables et rapides pactoles, mais ellle nle
lation et la transparence qui vale

uses du capitalisme angl

permettent d’accumuler de formid )
s’est pas empressée d’importer la regu

plus souvent avec ” (Médiapart)

... sulfure .

trois ans apre

AUX ETATS-UNIS, LE NOMBRE

DE LOBBYISTES EMPLOYES PAR
L'INDUSTRIE FINANCIERE ET
BANCAIRE A AUGMENTE DE 54 %
AU COURS DES TROIS PREMIERS
TRIMESTRES 2010 PAR RAPPORT
A 2009. ENTRE JANVIER ET
SEPTEMBRE 2010, 3659
LOBBYISTES ET 720 AGENCES
DE LOBBYING ONT TRAVAILLE
POUR DES ENTREPRISES QUI ONT
FAIT PRESSION EXPLICITEMENT
SUR LE PROJET DE LOI DE
REGULATION FINANCIERE

« DODD-FRANK ».

EN FRANCE, UNE LOI SUR LA
REGULATION FINANCIERE A ETE
VOTEE FIN 2010 MAIS QUI NE
CHANGE PAS VERITABLEMENT
LA DONNE. LES LIENS ENTRE
POUVOIR POLITIQUE ET POUVOIR
FINANCIER Y SONT AUSSI
ENTREMELES QU’AILLEURS.

A BOUT PORTANT

LES LOBBIES CONTRE LES REGULATIONS.

rindustrie financiére et bancaire est un des plus féroce qu_’i_l soit et ses dlrlgeaqts ont_le brgs long.
Ié?)h?&zy(g:’;sltl souvent le cas dans le capitalisme a la francaise, les dlflgeants de conglomerats fmapc;t_alrts‘o(r;t
la bénédiction du pouvoir politique. Les représentants qes IE)anqL_|e§ n’ont eu d_e cesse de denl’gfer utili eP :_
la régulation arguant que I’accumulation de mesures pepallsgralt a te[me le financement de | econlcl)mle. e
tite visite de I’antichambre des réformes via Bale lll, la directive europeenne sur les hedge funds, celle sur le

produits dérivés et un célébre cas de pantouflage.

ENGAGEMENT 3
TAXER LE SECTEUR FINANCIER

Plusieurs idées de taxes ont été

évoquées : .

. La « Financial Stability Tax », qui
servirait a alimenter un fonds de
secours pour les banques en cas
de nouvelle crise;

. La « Financial Activity Tax »
alimenterait les budgets
pationaux mis @ mal par les p
de sauvetage des banques;

. La Taxe sur les transaotion§
financiéres a également €te
abordée. Plusieurs études ont

CDE démontré la possibilité de sa
mise en ceuvre. Elle porterait sur
les 6000 milliards de dollars
qui s’échangent chaque jogr sur
les marchés financiers, soit 74
fois le PIB mondial. Un simple
taux de 0,05 % dégagerait
chague année entre 300 et
750 milliards d’euros. Taxer la

. |es activités hors-bilan ne sont
toujours pas interdites,

. |a séparation des banques

99 de dépdts des banques

d’investissement n’est pas

prévue.

i eil
- Un nouvel organ\sm\e, le Cé)tr;s
1ié Financiere, a
de Stabilite hod
Eé lace \e Foru
créé. Il rempiat® um
stabilité Financiere créé

. Les régles prudent'\e\\es ont

i nde
été renforcées via la den(rj\g
d’augmentat'\on des fon .
propres des banques, S

comité Bale 3.

ENGAGEMENT 1
REGLER LES R\s_gugs
SYSTEMIQUES lies @ . e
grands groupes tzancgw n o
g‘\gantisme entrainerait € s .
faillite des géfaillances etno o
Ce sont |es fameuses ¢ ?\ o
fail » (en lien avec Les bgsques
« too big 10 fail » etles 1

systémiques)-

ant le

ENGAGEMENT 2 ans

SUPPRIMER LES PARADIS
FISCAUX.

@i REALITE
La nouvelle liste publiée par 'O
en avril 2009 ne compte plus que 9

territoires sur la liste grise. MAIS :
. Les sanctions promises n’ont
jamais été définies
. Les pays du Sud ne bénéfic}ent
absolument pas des avancées
bilatérales en termes d’échange

PAR OPPOSITION AUX TRANSACTIONS
DITES « AU COMPTANT », POUR
LESQUELLES LE PAIEMENT ET LA
LIVRAISON DES BIENS ECHANGES ONT
LIEU PRATIQUEMENT IMMEDIATEMENT,
LES TRANSACTIONS A TERME
(AUTREMENT APPELEE « PRODUITS

Lorsque I'on tente de le régu-
ler, le secteur bancaire répond
généralement par la menace,
rappelant qu’il finance I'écono-
mie, et que préserver celle-ci
revient a ne pas entraver les
activités des banques. Mais
les activités des banques
sont multiples, et toutes ne
bénéficient pas a I’économie
dite « réelle ». Leurs activités
sur les marchés par exem-
ple visent essentiellement
un profit a court terme et
peuvent avoir des impacts
dramatiques sur les prix
du marché, déstabilisant
gravement I’économie.

Une bataille féroce a été
engagée par les gestionnai-
res de hedge funds qui ont
déposé 900 des 1700 amen-
dements qui ont largement
vidé la directive européenne
de son contenu.

QUE SONT LES

HEDGE FUNDS ?

LES HEDGE FUNDS SONT DES
FONDS D’INVESTISSEMENT
QUI SE CARACTERISENT

PAR DES COMPORTEMENTS
TRES SPECULATIFS, PARIANT
SOUVENT SUR L'INVERSION
DES TENDANCES GENERALES
DE LA BOURSE. ILS
INTERVIENNENT SUR LES
MARCHES DES ACTIONS MAIS
AUSSI SUR LES OBLIGATIONS,
LES DEVISES, LES MATIERES
PREMIERES, L'IMMOBILIER

ET LES ENTREPRISES

NON COTEES. LES HEDGE
FUNDS SONT TRES PEU
REGLEMENTES ET APPRECIER
LEUR RISQUE EST DIFFICILE
POUR UN INVESTISSEUR
PARTICULIER.

Au cours de ces mémes
discussions sur la directive
encadrant les hedge funds,
I’Association européenne
des investisseurs en capital
risque (EVCA http://www.
evca.eu) a envoyé une lettre
a la Commission européenne.
Cette lettre, signée par 700
petites et moyennes entrepri-
ses, prévient que la directive
prévue serait néfaste a leur
activité. Mais en y regardant
de plus prés, on s’apercoit
que la grande majorité des
entreprises signataires de
cette lettre appartiennent a
ou sont financées par des
fonds spéculatifs membres
de I'EVCA.

Royal Bank of Scotland a
annonceé en avril 2010 qu’elle
avait engagé I'ancien Commis-
saire européen a I'industrie,
Gunter Verheugen, en tant
que « conseiller senior et
vice-président des Marché et
activités bancaires générales
en Europe, Moyen-Orient et
Afrique ». M. Verheugen, qui
avait quitté la Commission
tout juste deux mois plus
t6t, avait été impliqué de
trés prés dans la réforme
du secteur bancaire. Cet-
te promotion souléve un
clair conflit d’intérét. Les
connaissances internes et
les contacts de Verheugen
donnent a la banque un net
avantage. Le porte-parole de
la Royal Bank of Scotland
célébrant le recrutement
de Verheugen, a déclaré :
« Son expérience en politique
européenne et ses contacts
sur le plan national et inter-
national sont de véritables
atouts pour RBS ». On n’en
doute pas !

L’UNION
EUROPEENNE

S’EST EGALEMENT
ENGAGEE SUR LA
VOIE DES REFORMES
MAIS PLUS DE DEUX
ANS APRES LA CRISE,
PEU DE DECISIONS
ONT ETE PRISES

ET CELLES-CI ONT
ETE LARGEMENT
AFFAIBLIES PAR

LE LOBBY FEROCE

DE L'INDUSTRIE
FINANCIERE ET
BANCAIRE.

ISDA, I’Association inter-
nationale des produits dé-
rivés, dont le membre le
plus renommé est Goldman
Sachs, a rapidement réagi
face a la menace d’une
réglementation.

Elle a poussé la Commis-
sion a mettre en place un
groupe d’experts sur les
produits dérivés, qui est
controlé par ses membres
(Goldman Sachs Deutsche
Bank et BNP Paribas) et a
ainsi recommandé a la Com-
mission une réglementation
plus modérée.

Elle a par ailleurs animé
des ateliers au Parlement
européen pour « former » les
assistants des députés. Elle
a également fait pression
pour éviter les restrictions sur
la spéculation des denrées
alimentaires, proclamant que
la spéculation n’engendrait
pas de « risque financier sys-
témique ». Enfin, la banque
d’investissement Goldman
Sachs s’est immiscée dans
la quasi-totalité des groupes
consultatifs de la Commission
européenne sur la réglemen-
tation du marché financier
apres la crise.

DERIVES ») PERMETTENT DE NEGOCIER
UN ACTIF FINANCIER A UNE DATE FUTURE
FIXEE PAR UN CONTRAT. INITIALEMENT
PREVUS POUR PERMETTRE AUX
ENTREPRISES DE SE COUVRIR CONTRE
DIFFERENTS TYPES DE RISQUES, ELLES
SE SONT MULTIPLIEES CES DERNIERES
ANNEES, VENANT A REPRESENTER UNE
PART MAJORITAIRE DES ECHANGES
QUOTIDIENS. DE MANIERE GENERALE

LA MULTIPLICATION DE LEUR FORME

ET DE LEUR NOMBRE ILLUSTRE LE
MOUVEMENT D’AUGMENTATION FORTE
DE LA SPECULATION A L'CEUVRE SUR LES
MARCHES, LA DECONNEXION TOUJOURS
PLUS IMPORTANTE DE L'ECONOMIE

DITE REELLE ET LA MONTEE EN
PUISSANCE DES RISQUES SYSTEMIQUES
L’ACCOMPAGNANT.

finance, la désarmer et financer le
développement sont les |de§s que
porte ATTAC depuis sa création en

1998.

@i REALITE
. Rien n’a, a ce jour, été fait pour
mettre ces taxes en place !

d'information fiscale
. Les pays du G20 ont décidé de
concentrer leurs efforts sur la
désignation des territoireg non
coopératifs mais ne trav.allnent pas
sur le controle de |’activité des
utilisateurs des paradis fiscaux et

judiciaires

ENGAGEMENT 4

2 NS
REFORMER LES INSTITUTIO
FINANCIERES INTERNATIONALES

@ REALITE

. Plusieurs rapports lui sont
commandés par le G20;

. Un rééquilibrage limité des )/qix ay
conseil d’administration a e'te mis
en ceuvre mais aucune rem/nse
en cause du dogme néolibéral
qui le dirige malgré les n_ombreux
échecs de ses interventions;

. Le FMI a été doté de nouvelles )
ressources importantes alors qu’il
était a I'agonie et soumis a_u2<
mémes politiques d’austérites
que celles gu’il impose aux pays
ou il intervient ;



