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La présidence francaise de I’'Union
européenne souvre le 17 juillet dans

un contexte de croissance qui devrait favoriser
des avanceées pour la réalisation effective

du marché unique des services financiers.

A CONSTRUCTION EUROPEENNE
n'avance pas de maniere linéaire. Avan-
cées et accalmies se succédent en fonc-
tion de choix politiques, du contexte
économique général, des évolutions des
marchés eux-mémes. Le secteur des ser-
vices financiers n'a pas fait exception a
cette regle. Aux quatre années (1988 -
1992) d'intense activité normative, a
succédé une période d’accalmie. Laprio-
rité était de traduire les directives dans
les législations nationales. Par ailleurs,
le contexte économique n'apas incité les
intermédiaires financiers a profiter de
I'ensemble des opportunités qu'offrait la
libre prestation des services.

Le contexte a de nouveau changé : la
création de I'euro, le retour de la crois-
sance, les restructurations capitalis-
tiques du systeme financier européen et
les rapprochements entre les bourses
ont relancé les attentes en faveur de
I’émergence d'un véritable marché
unique des services financiers. Quatre
étapes ont marqué au plan politique cet-
te prise de conscience (encadré).

L'impulsion politique est donc la. El-
le accompagne les demandes des profes-
sionnels européens mais aussi extra eu-
ropéens, trés présents dans le travail de
lobbying bruxellois. Elle ne pose pas de
difficultés, au contraire, aux autorités
francaises qui ont, d’'ores et déja, indi-
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gué alaCommission etanos partenaires
que ce domaine était effectivement une
des priorités de notre présidence.

LES PRIORITES
DANS LE SECTEUR FINANCIER

Que peut-on raisonnablement espé-
rer de notre (court) passage aux com-
mandes de I'Union en la matiére ?

Au plan du travail législatif...

La présidence francaise aura a ache-
ver I'adoption de plusieurs directives
pour lesquelles une position commune
a pu ou est en voie d'étre trouvée (liqui-
dation des entreprises d’assurance, li-
quidation des établissements de crédit,
OPA). Elle aura aussi a parvenir a une
position commune sur la directive sur
les ventes a distance de services finan-
ciers, trés attendue par les profession-
nels, et qui pose de délicats problemes
de choix entre I’harmonisation mini-
male ou maximale du droit des consom-
mateurs. Notre présidence devra aussi
tenter de parvenir a I'adoption pleine et
entiére de la directive modificative sur
le blanchiment des capitaux dans la
perspective de la tenue, a I'automne
2000, du premier Conseil conjoint des
ministres des finances, de la justice et
de l'intérieur, qui cherchera a renforcer
les moyens de lutte contre la délin-



quance financiére. Enfin, notre prési-
dence devra initier les travaux tech-
niques sur un certain nombre de nou-
velles propositions de directives dans le
domaine des assurances (intermé-
diaires d’assurance, marge de solvabili-
té, réglementation prudentielle des
fonds de retraite complémentaire).

... et de la réflexion

Parallélement a ce travail législatif, il
nous reviendra d’accélérer les travaux de
réflexion sur trois domaines identifiés
comme particuliérement importants :

la régulation des marchés financiers
et I'harmonisation de lI'information fi-
nanciére fournie aux investisseurs :

Le groupe a haut niveau pour les ser-

vices financiers est tombé d'accord en
février dernier pour reconnaitre la né-
cessité d’'une coopération renforcée
entre les autorités de régulation. Pour
que cette coopération soit efficace, deux
conditions ont été mises en avant ;
- d'une part, le mécanisme de coopéra-
tion doit pouvoir aboutir a des décisions
contraignantes, ce qui suppose I'existen-
ce de moyens nécessaires pour garantir
la bonne application des décisions com-
munes d'autre part, les autorités doivent
disposer de compétences et de pouvoirs
d’exécution analogues.

La communication de la Commis-
sion sous forme de «Livre vert» atten-
due a I'automne prochain, qui doit ser-
vir de support a une révision en profon-
deur de la directive sur les services
d'investissement constituera une étape
importante de cette réflexion qui débu-
te. La Commission devrait aussi tirer
profit des réflexions en cours au sein de
FESCO qui réunit les Cob européennes,
pour proposer aux Etats membres, dans
les mois qui viennent, les moyens
d’aboutir & une véritable harmonisation
de I'information financiére fournie aux
investisseurs. L'évolution du paysage
boursier européen et les projets de fu-
sion entre entreprises de marché consti-
tuent, bien sar, un puissant adjuvant
pour avancer vite en la matiere.

L’évolution de I’harmonisation comp-
table : une majorité de membres du
groupe a haut niveau a soutenu I'objec-
tif d’'une harmonisation européenne

fondée sur les normes International Ac-
counting Standard (IAS) avec un méca-
nisme de «filtrage» qui soit, a la fois,
I'instance politique de reconnaissance
de ces normes et le support technique a
I'élaboration de positions communau-
taires en matiére de normes comptables
internationales. Ce mécanisme de fil-
trage devrait permettre aux sociétés co-
tées d'appliquer rapidement des stan-
dards internationaux reconnus en dé-
rogeant le cas échéant aux directives.
La Commission devrait présenter a la
fin juin une communication sur I'en-
semble de cette problématique comp-
table cruciale pour les entreprises eu-
ropéennes.

L’adaptation des procédures d’adop-
tion des textes communautaires dans le
domaine des services financiers : tout le
monde s’accorde a reconnaitre que les
procédures actuelles ne sont pas assez
flexibles pour étre en phase avec I'évolu-
tion rapide des marchés et des produits.
Pour y remédier en partie, la France de-
vra notamment poursuivre le dialogue
engageé avec le Parlement européen,
pour tirer le meilleur profit du nouvel ar-
ticle 251 du Traité qui permet I'adoption
de textes en premiére lecture.

LA VOLONTE D’AVANCER

Une présidence de I'Union euro-
péenne n'est qu’une bréve étape : elle
recueille un héritage et en fabrique un
autre. Celui que nous allons recevoir est
favorable parce qu'’il y a une prise de
conscience politique renouvelée de
I'importance de la réalisation effective
du marché unique des services finan-
ciers. La volonté affichée des autorités
francaises d’avancer au plan technique
devrait permettre aux présidences sué-
doise puis belge, toutes les deux intéres-
sées par ce domaine, d’en retirer aussi
les fruits en 2001. "
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Quatre étapes pour la relance d’un
marché unique des services financiers
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