La neutralité des régulateurs au plan européen.

Quelle place prend la neutralité dans l’exercice de la fonction du régulateur ?

Le régulateur a-t-il les moyens nécessaires pour satisfaire cette neutralité ?

Intervention d’Edouard de Lamaze, avocat à la Cour, 

conseiller au Comité Economique et Social Européen.
Conseil supérieur du Notariat

17 mars 2011

Contexte : 

En vertu du principe de subsidiarité, la régulation s’opère traditionnellement dans le cadre national. Le point de vue européen s’avère néanmoins  incontournable : 

· D’une part, parce que les régulateurs nationaux ont de plus en plus la charge de vérifier la conformité au droit communautaire, et, notamment, de vérifier l’application des règles de la libre- concurrence, et qu’en un certain sens, la Commission européenne est, en ce domaine, le régulateur par excellence. 

· D’autre part, parce que l’actualité nous oblige à nous pencher sur les efforts déployés au niveau européen en matière de régulation financière. 

Le terme de régulation est donc  tantôt, sur le marché des biens et services, à comprendre au sens de préservation et construction de la concurrence, entraînant une certaine déréglementation, tantôt, en matière financière, au sens d’une prévention des risques allant de pair avec une plus grande réglementation.

Comment penser la neutralité des régulateurs dans ces conditions ?

Alors que l’indépendance relève, dans une certaine mesure, du domaine du vérifiable, la neutralité est plus difficile à appréhender, relative à l’appréciation subjective de chacun et fonction de ses valeurs. Elle est d’autant plus délicate à évaluer que les objectifs de la régulation peuvent être flous (en matière de concurrence, par ex., veut-on combattre les positions dominantes ou juste l’abus de positions dominantes?). 

Si la neutralité relève du domaine de la subjectivité, certaines conditions peuvent assurer néanmoins sa plus ou moins grande protection (ainsi la nouvelle réglementation sur les agences de notation limite les cas où il y a conflits d’intérêts).

Sans prétendre traiter exhaustivement  le sujet, l’on peut rappeler quelques faits et livrer certains éléments de réflexions  pour préciser le débat et lui donner sa véritable dimension qui est nécessairement européenne :
· Comment le droit européen aborde la notion de neutralité concernant les  régulateurs : 

Le droit et la jurisprudence communautaires se sont préoccupés de la neutralité des régulateurs au niveau national en interdisant le cumul des fonctions : 

· d’opérateur et de régulateur, en particulier pour ce qui concerne les entreprises à réseaux. Les Etats  ont l’obligation de mettre en place des régulateurs indépendants du gouvernement dès l’instant que des opérateurs publics demeurent sur le marché, pour éviter les conflits d’intérêts.

· d’instruction et de jugement : au regard de la Cour européenne des Droits de l’Homme, les régulateurs (les Autorités Administratives Indépendantes en particulier) sont appréhendés comme des juridictions. Or, si la même personne instruit et juge, la décision est frappée de partialité objective, et les conditions d’un procès équitable ne sont pas observées (article 6-1 de la Convention européenne des Droits de l’Homme). Cette considération a conduit les régulateurs à réformer leurs modes de fonctionnement interne.

· En matière de concurrence, le rôle central de la Commission en matière de régulation : sa neutralité en question. 

· La Commission, autorité de concurrence par excellence. 

En vertu du principe de subsidiarité poussé à l’extrême, la régulation est laissée à la compétence des Etats membres, i.e aux agences nationales de régulation. Pour autant, la Commission européenne, épicentre des réseaux transnationaux de régulation qu’elle organise sous son pouvoir, fait bien figure de régulateur. Intervenant ex ante (du fait de son pouvoir normatif) et ex post (elle peut engager des actions contre les Etats devant la Cour de Justice des Communautés européennes), elle est l’Autorité de concurrence par excellence. 

· Un pouvoir normatif et de contrôle reposant sur le principe de neutralité. 

Son pouvoir normatif et de contrôle en matière de concurrence est incontestablement basé sur le principe de neutralité : protection du consommateur par rapport aux entreprises abusant de leur pouvoir de marché et par rapport aux ententes injustifiées, interdiction des aides d’Etat entendues comme avantage net pour le bénéficiaire, frein au favoritisme national et au soutien d’entreprises non viables avec l’argent du contribuable, etc. 

· Pour autant, la neutralité de ce régulateur prête à discussion :

· au regard de son contrôle de  l’application des règles de concurrence : 

Exemple en matière de contrôle des concentrations :

En matière de contrôle des concentrations, la Cour de Justice du Luxembourg a été amenée à plusieurs reprises à censurer certaines décisions de la Commission. Ainsi en 2002, les affaires Schneider- Legrand et Tetra Laval Sidel, sur lesquelles la Cour a remis en cause la pertinence de l’analyse économique de la Commission qui aurait surestimé les conséquences anticoncurrentielles de l’opération de concentration. 

Si l’influence politique est difficilement décelable dans le système communautaire, cette influence est néanmoins apparue à plusieurs reprises, notamment lorsque le contrôle des concentrations a été un enjeu politique entre Etats- membres ou avec des Etats tiers (en particulier dans les affaires Aérospatiale, Alenia/De Haviland, Mannesmann contre Ilva).

· au regard de l’absence de contrepoint contrebalançant les règles de concurrence. 

La Commission, en tant que régulateur, est porteuse d’une certaine vision, où pratiquement seul l’aspect économique est pris en compte, au détriment de certains objectifs relevant de l’intérêt général. 

· L’exemple des services sociaux d’intérêt général (SSIG) : le débat autour de l’instauration d’un cadre juridique européen pour les soustraire aux règles de la concurrence est, à cet égard, révélateur.

· L’exemple du secteur des professions libérales et des avocats en particulier : La Commission a tendance à n’appréhender les services des avocats que sous l’angle économique, sans se préoccuper de leur contribution à la protection des droits, des libertés, et de l’Etat de droit en général. Ainsi, dans un rapport de 2004 consacré à la concurrence dans le secteur des professions libérales, où elle préconisait une déréglementation supplémentaire de ces professions, la Commission ne mentionne comme « principaux utilisateurs » des services des avocats que les entreprises et le secteur public, ces derniers représentant, de fait, la majorité en termes de valeur. Les utilisateurs que représentent les citoyens sont passés sous silence.
On peut ajouter que l’étude commanditée par la Commission en 2003 à un Institut  autrichien (Institut des Etudes avancées de Vienne) en vue de vérifier la thèse qu’un faible niveau de réglementation ne porte atteinte ni à la qualité des services, ni aux intérêts des consommateurs, a été reconnue critiquable sur le plan scientifique. 

· En matière de régulation financière,  l’instauration de  « super régulateurs » au niveau européen suscite moins d’interrogations sur leur neutralité que sur leurs moyens et leur efficacité. 

Face à la fragmentation de la régulation au sein de l’UE, la nécessité s’impose d’une lecture commune des directives européennes : des règles identiques doivent être appliquées de façon identique. Si la mise en réseau des autorités nationales de régulation sous le pouvoir de la Commission a permis d’instaurer davantage de cohérence entre solutions nationales, l’idée d’une autorité au niveau européenne fait son chemin. « A marché unique, régulateur unique ». 

La récente instauration des trois Agences Européennes de Supervision, chargées de surveiller les banques, les assurances et les marchés (Agence Bancaire Européenne, ABE ; Agence Européenne des assurances et des pensions Professionnelles, AEPP ; et Agence Européenne des Marchés Financiers, AEMF) va en ce sens. 

Dotées d’un conseil d’administration indépendant, elles auront la capacité à prendre des décisions en matière de médiation en cas de divergence ou de conflit, et à trancher pour fixer la jurisprudence, ce qui permet de les assimiler à des régulateurs, des régulateurs de régulateurs, au second degré. 

Si la convergence d’intérêts est réelle entre les régulateurs nationaux, elle est potentiellement limitée par la volonté implicite d’être « moins- disant » sur le plan réglementaire pour renforcer l’attractivité de leur place. S’assurer de la neutralité des régulateurs nationaux est donc un objectif premier.

Pour l’instant, la question de la légitimité de ces superviseurs européens se pose davantage en termes d’efficacité que de neutralité. Les réticences du Parlement européen à l’égard des personnalités choisies pour les postes de Directeurs généraux et de Présidents des trois agences de supervision révèlent une tendance des Etats- membres à vouloir « neutraliser » la capacité d’action de ces agences, en dissuadant des candidats d’envergure. 

En outre, la question des moyens humains et financiers qui leur seront attribués est cruciale ; elle déterminera leur capacité à imposer une même interprétation des textes et à faire des arbitrages. 

A côté, il faut ajouter que le nouveau Conseil du Risque Systémique (CRS) n’a pas de pouvoir contraignant. Il risque d’être une coquille vide et ses avertissements rester lettre morte si on ne lui donne pas  les moyens techniques nécessaires. 

La question de sa neutralité reste secondaire ; elle peut néanmoins se poser au regard de sa composition  qui, aux côtés de banques centrales et de régulateurs, n’intègre pas suffisamment les professionnels de l’industrie. A défaut d’un processus d’association plus organique et plus formalisé avec la profession, ceux- ci seront, par conséquent, amenés à faire entendre leur voix par la voie du lobbying.

· Vers une plus grande neutralité des agences de notation : 
Les agences de notation peuvent être assimilées à des régulateurs, dans la mesure où elles assurent une mission de service public en améliorant la transparence de l’information financière, en réduisant des asymétries d’information entre les émetteurs et les instruments, en servant de référence pour l’évaluation du risque de crédit. 

La crise des subprimes a mis en évidence la nécessité de mieux encadrer l’activité des agences de notation tandis que le fait que les notations sont utilisées, bien au-delà des frontières nationales, par les institutions financière des autres Etats- membres, plaidait lourdement en faveur de la mise en place rapide d’une agence  de supervision au niveau européen. 

· Un objectif au centre des missions de l’Agence Européenne des marchés financiers (AEMF).

L’AEMF, sous la surveillance directe de laquelle sont désormais placées les agences de notation, veille au respect par celles- ci d’une réglementation récemment promulguée encadrant leurs activités. Elle a la capacité d’infliger des sanctions. En vertu de la nouvelle réglementation, les agences de notation ne doivent plus être autorisées à exercer une activité de consultant ou à offrir des services de conseil. Elles ne doivent pas non plus formuler des propositions ou des recommandations concernant des instruments financiers structurels. 

Si la réforme est loin d’avoir réglé tous les dysfonctionnements liés aux conflits d’intérêt, la mise en place de l’AEMF, « régulateur des régulateurs », est incontestablement un progrès vers plus de transparence en matière de critères de notation et vers davantage d’impartialité. Restent à l’avenir la question de l’accès aux informations par les agences souhaitant mettre des notations non sollicitées et la question de la notation des dettes souveraines. 

 A noter aussi : la Commission européenne entend d’ici la fin de l’année proposer des mesures  visant à favoriser une meilleure intégration européenne de la surveillance des cabinets d’audit et une plus grande indépendance par rapport à ceux- ci. 

· L’idée d’une agence européenne de notation : à la recherche d’une neutralité introuvable.

Le débat autour d’une agence européenne de notation, que le Commissaire Michel Barnier appelle de ses voeux, révèle les difficultés à approcher la notion de « neutralité ». Qui nommerait en effet les responsables de cette Agence ? Si ce sont les Etats- membres, l’indépendance posera problème. Le fait qu’Eurostat, l’Institut européen des statistiques, n’ait rien vu - ou voulu voir - des manipulations de chiffres de l’Etat grec depuis 2004, est révélateur. L’idée d’une agence publique européenne poserait tout autant de question en matière de neutralité et de crédibilité que les agences de notation privées. Le conflit d’intérêt ne serait pas supprimé mais déplacé : les gouvernements, en tant qu’émetteurs d’obligations, chercheront eux aussi à influencer les agences. 

