Tous droits réservés — Les Echos - 2008

P.12

LesEchos

LE QUOTIDIEN DE L'ECONOMIE
——

07/11/08

Compétences

DROIT/CLUB DES JURISTES DIDIER MIARTIN (¥)

Les structures juridiques
a I’épreuve de la crise financiere

Les crises justifient un appel a I'Etat et rendent légitimes des formes
d'interventionnisme sinon inédites du moins originales

omme il existe un droit
‘ adapté a la prospérité éco-

nomique, il existe sans nul
doute un droit de la crise, avec ses
particularismes et ses caracteres
propres. L’histoire des crises
montre comment le droit doit
Sadapter a des situations impré-
vues et exceptionnelles. Les crises
favorisent le relachement des droits
des créanciers et la faveur pour les
débiteurs. En 1936, Ripert, célebre
doyen de I'Université de Paris, pou-
vaitsigner une chronique au « Dal-
loz » sur « le droit de ne pas payer ses
dettes » en commentant les textes
qui, depuis plusieurs années, accor-
daient des moratoires ou offraient
aux débiteurs la possibilité d’obte-
nir des délais de paiement. Ne
soyons pas annonciateur du pire.
Toutefois les banques, relevons-le,
se sont déja engagées a proposer
des solutions aux clients éprouvant
desdifficultés pour dénouer les cré-
dit-relais, évoquant expressément
la révision des conditions de vente
du bien, I'allongement de la durée
des préts, etc.

Lescrises justifient égalementun
appel a I'Etat et rendent légitimes
des formes d’interventionnisme si-
non inédites du moins originales.
Sous ce second aspect, la plupart
des Etats ont dii faire la part belle &
la puissance publique, devenue re-
mede face a I'échec d’une forme de
capitalisme considéré comme dé-
bridé. Le droit, cette fois, livre déja
les premiers enseignements a tra-
vers les choix structurels qui ont pu
étre faits. Face a une situation com-
parable, tous les Etats n’ont ainsi
pas pris les mémes options. Si les
Etats-Unis ont décidé de prendre
des participations significatives
dansdesbanquescotées, d’octroyer
desprétsataux élevés aux établisse-
ments en difficulté ou encore de
procéder au rachat d’actifs illi-

quides, le Royaume-Uni a de son
cOté choisi de garantir directement
le remboursement de préts et de
nationaliser des banques proches
de la faillite. C’est une troisieme
voie que la France a, quant a elle,
adopté via un plan de sauvetage de
360 milliards : le gouvernement a
dans le méme temps créé une so-
ciété de refinancement destinée a
lever des fonds grace a la garantie
de I'Etatetdécidé laprise de partici-
pations en fonds propres dans les
banques.

Prérogatives exceptionnelles
Lapremiérestructure mise enplace
prévoitque I'Etataccorde sagaran-
tie aux titres de créances émis par
une société de refinancement et ce
afin de permettre I'octroi de préts
aux banques. Le législateur permet
a cette société de lever des fonds la
ou les banques peinent a se refinan-
cer. L’Etat est 13, mais sous une
forme bien particuliere. La struc-
ture constituée est une forme d’hy-
bride, marquant, si besoin en était,
la nécessaire adaptation du droit et
des formes légalesaux exigencesdu
moment. Voila ainsi la SRAEC
constituée en entité de droit prive,
tandis que I'Etat, bien que minori-
taire avec 34 % du capital (les 66 %
restant étant détenus par
7 banques), se voit conférer des
prérogatives exceptionnelles : la loi
soumet ainsi a agrément du mi-
nistre les statuts et les dirigeants de
la SRAEC ; de méme un commis-
saire du gouvernement recoit un
droit de veto sur les décisions qui
pourraient affecter les intéréts de
I'Etat.

L’activité de la SRAEC estd’ail-
leurs entierement encadrée par
I'Etat. Seules les émissions de titres
de créances répondant a des condi-
tions déterminées pourront bénéfi-
cier de sa garantie (emprunts émis

avant le 31 décembre 2009, d’une
durée maximale de 5 ans), tandis
que les conditions d’acces des
banques aux préts de la SRAEC
exigent qu’elles aient conclu avec
'Etat une convention fixant des
engagements pour le financement
de I’économie. Le tout sous
contr6le d’un personnage nouveau,
nommé médiateur du crédit, mais
sans pouvoirsace jour de coercition
et de sanction sur les établisse-
ments. Le gouvernement a enfin
d’ores et déjaencadré la répartition
des fonds levés par la SRAEC en
décidant qu’elle s’effectuera en
fonction de la taille de bilan et du
montant des encours de crédit
clientéle de chaque banque.L’hy-
bridité ne s’arréte pas a cette mixité
des droits public et privé. La
SRAEC va aussi poursuivre une
activité de banquier sans que la loi
ne luiaitconféré laqualité d’établis-
sement de crédit ou encore I'est
soumise aux ratios prudentiels ap-
plicables aux banques. Ses condi-
tions d’exploitation sont toutefois
soumises au contrdle de lacommis-
sion bancaire !

Le second volet du plan frangais
révele a son tour cette maniere
toute francaise de faire entrer I'Etat
dans le jeu capitaliste. La SPPE,
société constituée pour lesauvetage
de Dexia et détenue a 100 % par
|'Etat, a vocation a renforcer cette
fois les fonds propres des banques
par une prise de participation tem-
poraire au capital ou par apport en
quasi fonds propres (via la souscrip-
tion de titres subordonnés émis par
lesbanques). L ’Etat reprendainsila
direction de I’économie par I'inno-
vation juridiqgue ou du moins
I'adaptation des structures exis-
tantes. Si la crise conduit a rigidifier
les régles économiques, elle fait
appel a I'assouplissement du droit.
(*) Avocat, cabinet Bredin Prat.



