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1.
Rapporteur: Bernd LUCKE (ECR/DE)
2.
Numéro de référence du PE: A8-0235/2017 / P8_TA-PROV(2017)0279
3.
Date d’adoption de la résolution: 4 juillet 2017
4.
Objet: Vers un cadre paneuropéen pour les obligations garanties
5.
Commission parlementaire compétente: commission des affaires économiques et monétaires (ECON)
6.
Analyse/évaluation succincte de la résolution et des demandes qu’elle contient:
La résolution «Vers un cadre paneuropéen pour les obligations garanties» est favorable à l’harmonisation des obligations garanties au niveau de l'UE et invite la Commission à présenter une directive relative à un cadre paneuropéen pour les obligations garanties qui soit fondée sur des principes. Dans son examen à mi-parcours de l’union des marchés des capitaux (UMC– publié le 8 juin 2017), la Commission a indiqué son intention de présenter une telle proposition législative dès le premier trimestre 2018.
Dans cette résolution, le Parlement affirme que les obligations garanties se comportent bien sur les marchés européens. Il s’agit de produits diversifiés et sains grâce à certains cadres nationaux très efficaces en la matière. Dans sa résolution, le Parlement se préoccupe des conséquences négatives que pourrait avoir une harmonisation obligatoire et exhaustive visant à aboutir à un modèle européen uniformisé. Il propose dès lors une démarche de principes limitée et fondée sur des normes de qualité et des bonnes pratiques, mais laissant le choix de la méthode et des moyens aux États membres.
La résolution propose aussi une définition commune des obligations garanties fondée sur un marché en trois segments: certaines obligations garanties deviendraient des obligations garanties de qualité supérieure et d’autres resteraient des obligations garanties de qualité ordinaire. En outre, elle propose également de créer une nouvelle catégorie, les billets garantis européens, consistant en des investissements dans les infrastructures non garantis par l’État ou des prêts aux petites et moyennes entreprises (PME). Les obligations garanties de qualité supérieure, les obligations garanties de qualité ordinaire et les billets garantis européens partageraient des caractéristiques de base: être intégralement adossés à un panier d’actifs de couverture, avec une obligation de paiement total et un accès aux actifs de couverture pour un montant équivalent en cas de défaut de l’émetteur.
La résolution propose d’intégrer une surveillance spéciale par les autorités publiques et des exigences de transparence dans la législation nationale en vue d’atteindre la convergence de la surveillance à travers l’Union.
7.
Réponse à ces demandes et aperçu des mesures que la Commission a prises ou envisage de prendre:
La Commission salue le ton globalement positif et constructif de ce rapport, qui a reçu un large soutien de tous les groupes politiques. Il constituera une bonne base pour les travaux et débats à venir sur la proposition que la Commission devrait présenter au premier trimestre de 2018 comme annoncé dans l’examen à mi-parcours de l’union des marchés des capitaux.
Concernant les demandes spécifiques faites à la Commission qui sont mentionnées dans la résolution:
· Paragraphe 3: «demande l’adoption d’une directive de l’Union qui établisse une distinction claire entre les deux types d’obligations garanties qui existent aujourd’hui, à savoir:
a)
les obligations garanties (ci-après dénommées «obligations garanties de qualité supérieure») qui respectent les normes actuellement établies à l’article 129 du CRR, et
b)
les obligations garanties (ci-après dénommées «obligations garanties de qualité ordinaire») qui ne respectent pas les normes actuellement établies pour les obligations garanties de qualité supérieure, mais qui satisfont aux normes actuellement établies à l’article 52, paragraphe 4, de la directive OPCVM;[...]»:
Dans son examen à mi-parcours de l’union des marchés des capitaux adopté le 7 juin 2017, la Commission a indiqué son intention de présenter au premier trimestre de l’année 2018 un acte législatif portant création d’un cadre européen pour les obligations garanties. La Commission pourrait envisager de suivre globalement la structure générale figurant dans le rapport de l’Autorité bancaire européenne (ABE) de 2016 sur les obligations garanties et donc de maintenir deux catégories d’obligations garanties comme actuellement. Les obligations garanties de base pourraient être fondées sur un cadre général reposant sur des principes définissant les caractéristiques structurelles des obligations garanties qui satisfont aux exigences de la directive sur les organismes de placement collectif en valeurs mobilières (directive OPCVM). La Commission pourrait aussi envisager de procéder à des modifications ciblées dans les domaines où cela est nécessaire pour renforcer les conditions d’octroi de traitements préférentiels aux obligations garanties conformes à l’article 129 du règlement sur les exigences de fonds propres (CRR).
· Paragraphe 5:
Outre l’initiative relative aux obligations garanties, des travaux sur l’idée de billets garantis européens sont également en cours au sein de la Commission, qui examine leur potentiel. Cet exercice inclut la demande d'avis techniques à l’ABE et des actions avec des parties prenantes pour rassembler des informations, par exemple sur les actifs potentiels, la liquidité et la structure et la supervision générales d’un tel instrument. Une évaluation supplémentaire étant nécessaire, les travaux relatifs aux billets garantis européens devraient être distingués de ceux portant sur la nouvelle proposition concernant les obligations garanties, comme envisagé dans l’examen à mi-parcours concernant l’union des marchés des capitaux.
· Paragraphe 6:
La Commission pourrait envisager d’inclure la demande portant sur la surveillance spéciale dans le cadre pour les obligations garanties et d’établir des règles concernant le système de surveillance et d’administration spéciales, y compris en cas d’insolvabilité de l’émetteur ou de résolution de défaillances.
· Paragraphe 7:
La Commission pourrait envisager d’inclure des règles régissant la transparence dans le futur cadre pour les obligations garanties. Elle pourrait prévoir les exigences de transparence dans ce cadre sous la forme d’une caractéristique structurelle commune applicable à toutes les obligations garanties, et pas uniquement à celles respectant l’article 129 du CRR, comme recommandé dans le rapport de l’ABE. Les exigences de transparence devraient suivre, en règle générale, les suggestions figurant dans le rapport de l’ABE pour ce qui est de la portée, du format et de la fréquence de la divulgation.
· «Définition des obligations garanties de qualité supérieure, des obligations garanties de qualité ordinaire, des billets garantis européens et cadre réglementaire correspondant»
et
paragraphe 14: «invite la Commission à proposer une révision de la législation européenne sur les services financiers, qui précise le traitement réglementaire des obligations garanties de qualité supérieure, des obligations garanties de qualité ordinaire et des billets garantis européens»:
L’un des objectifs du nouveau cadre commun pour les obligations garanties pourrait consister à instituer les obligations garanties en tant qu’instrument défini par la législation européenne et à veiller à établir un point de référence unique, cohérent et suffisamment détaillé aux fins de la règlementation prudentielle. La Commission pourrait dès lors envisager de définir les deux classes d’obligations garanties en conséquence. En ce qui concerne la définition de billets européens garantis, des examens complémentaires portant sur cet instrument seraient nécessaires.
· Paragraphe 8: «invite la Commission à présenter une proposition de cadre européen (directive) pour les obligations garanties définissant en même temps les obligations garanties de qualité supérieure, les obligations garanties de qualité ordinaire et les billets garantis européens afin d’éviter les perturbations sur les marchés lors des phases de transition; invite la Commission à inclure dans cette définition l’ensemble des principes communs suivants, pouvant être appliqués tout au long de la vie de ces instruments émis, indépendamment d’un éventuel traitement préférentiel:
a)
les obligations garanties de qualité supérieure, les obligations garanties de qualité ordinaire et les billets garantis européens devraient être intégralement adossés à un panier d’actifs de couverture;
b)
le droit national devrait garantir un double recours, c’est-à-dire que l’investisseur dispose:
i)
d’un titre de créance sur l’émetteur de l’instrument de dette, équivalent au montant total des obligations de paiement;
ii)
d’un accès prioritaire aux actifs de couverture pour un montant équivalent (y compris les actifs et les produits dérivés de substitution), en cas de défaut de l’émetteur;[...]»
La Commission pourrait envisager d’inclure dans le cadre général les caractéristiques structurelles des obligations garanties, y compris le mécanisme du double recours, la séparation des actifs de couverture et la protection contre la faillite des obligations garanties, étant donné qu’il s’agit des caractéristiques de base faisant en sorte que les investisseurs bénéficient d’un accès prioritaire aux actifs de couverture.
· Paragraphe 9:
La Commission pourrait envisager de continuer à réserver le traitement préférentiel prévu à l’article 129 du CRR aux actifs de couverture traditionnels dans les limites actuelles prêt/valeur et de les énumérer dans le règlement modifié. La méthode d’évaluation des actifs de couverture est en général considérée comme devant être réglementée par la législation nationale puisqu’elle varie grandement d’un État membre à l’autre et pourrait ne pas être considérée comme étant essentielle au cadre.
· Paragraphe 11:
La Commission examinera la possibilité d’autoriser les autorités européennes de surveillance à évaluer le respect des différentes catégories d’obligations garanties ainsi que les modifications qu’il pourrait être nécessaire d’apporter à l’article 52, paragraphe 4, de la directive OPCVM.
· Paragraphe 15:
La Commission examinera la législation européenne existante sur les services financiers et prendra en considération le potentiel de l’harmonisation des obligations garanties au niveau de l'UE en vue de réaliser deux objectifs tout aussi importants: développer et améliorer le marché, et renforcer le marché existant des obligations garanties. Un cadre harmonisé peut contribuer à renforcer l’utilisation des obligations garanties en tant que financement stable et bon marché pour les établissements de crédit.
Cette contribution serait précieuse pour financer l’économie réelle conformément aux principes de l’union des marchés des capitaux. Cela faciliterait en particulier le développement de marchés d’obligations garanties dans les États membres qui n’en disposent pas encore, mais permettrait également d’attirer des investisseurs de pays tiers.
Tous ces éléments seront analysés dans le cadre d’une analyse d’impact qui servira de base pour concevoir la future proposition.
· Paragraphe 16:
La Commission procèdera à une analyse minutieuse de la législation nationale. Elle visera à garantir des conditions équitables dans le futur cadre pour les obligations garanties, ainsi qu’une gestion saine et prudente des établissements financiers. La démarche de principes fondée sur les forces et les spécificités des cadres nationaux existants s’appuierait sur les caractéristiques des marchés nationaux qui fonctionnent déjà bien. La Commission veillera aussi à ces éléments lorsqu’elle rédigera ses propositions.
35
4

