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epuis 12 fin des années 70 et le début des années 80, lorsque de nom-

breux gouvernements d'Europe de 1'Ouest ont supprimé la plupart

des restrictions antérieures sur le genre d’opérations dont les Cais-

ses d’épargne pouvaient se charger, les discussions sur leur avenir
se sont développées intensément. Ces quelques derniéres années, les gouver-
nements et les Caisses elles-mémes ont pris tous deux des mesures pour modi-
fier la structure des réseaux, et j'ai €t€ chargé en 1989 et 1990, par la FIES
fondation de recherche de la Confédération espagnole des Caisses d’Epargne,
de remettre un rapport sur ce qui s'était passé dans d’autres pays d’Europe
de I’Ouest. Jusqu'a Ia fin de 1989, on s’est largement soucié de questions tech-
niques, en particulier des besoins de capitaux de la Banque des Réglements
Internationaux et de la Commission de la Communauté Européenne. Le débat
a porté sur l'utilisation de nouveaux instruments financiers, tels que les préts
subordonns et les formes variées de quasi-fonds propres et fonds participa-
tifs, et la transformation des Caisses d’Epargne en Sociétés Anonymes, dont
la majorit€ des actions restaient fermement entre les mains des fondations et
associations d’origine.

Quand j'ai renouvelé mon étude en 1990, il y avait une nette différence, et
un sentiment général d'une quasi-crise. Cela a pu étre la plus fidele approche
du Marché Unique Européen, mais la cause la plus puissante a ét€ certainement
la fragilit€ g€n€rale et la rentabilit€ en baisse de toutes les banques. Les Caisses
d’épargne ont une moindre importance dans quelques pays d'Europe de I'Ouest,
mais dans tous les autres, sauf en Belgique, en Allemagne et aux Pays Bas, des
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plans sont en bonue voie afin de rebitir le systéme des Caisses d’épargne tout
entier, soit par fusions pour former des Caisses d’épargne régionales, soit par
la constitution d’un groupe, la Caisse d’épargne centrale détenant alors une
position de force dans le holding de controdle.

La crise résulte de la fragmentation de ce qui a toujours €té un mouvement
intégré en de nombreux morceaux, en concurrence les uns avec les autres, avec
comme conséquence le danger d’étre absorbés dans le systéme bancaire com-
mercial. Ce n’est pas tant le résultat d'une attaque hostile extérieure que d'un
oubli croissant des caractéristiques essentielles, ou de l'identité des Caisses
d’épargne, sous la pression de la concurrence et de la doctrine du marché
ouvert. Certaines Caisses d’épargne, et I'on doit admettre qu'elles font sur-
tout partie des Caisses les plus importantes, se conduisent de telle maniére
qu’elles menacent cette identité. De nombreux gouvernements européens sem-
blent refuser I'existence de cette identité, et déclarent que ce qui différencie
uniquement les Caisses d’€pargne des banques commerciales est qu’elles font
du travail social. Il est donc important d’€tre tout 3 fait clair sur ces caractéris-
tiques essentielles avant d’analyser les transformations qui ont eu lieu.

L'IDENTITE DES CAISSES D’EPARGNE

Pour discuter des caractéristiques essentielles qui, toutes ensemble, dessi-
nent U'identité des Caisses d’épargne, il vaut mieux partir du principe territo-
rial, car la plupart des autres peuvent en étre déduits, et parce que le manque-
ment 4 ce principe conduit habituellement 2 négliger aussi les autres. Le prin-
cipe territorial pose que les Caisses d’épargne sont obligées de s'en tenir a une
zone particuliére, et que chaque Caisse respecte le territoite des autres. Une
stricte adhésion 2 ce principe implique que les Caisses ne se font pas concut-
rence, sauf en de races occasions particuliéres, Dans leur propre zone, elles
travaillent 2 améliorer I'économie locale par leur politique de crédit, et pren-
nent en charge des ceuvres sociales pour améliorer les €quipements culturels,
éducatifs, sportifs et sociaux.

On peut voir la primauté du principe territorial dans le fait que le mouve-
ment des Caisses d’épargne est beaucoup plus morcel€ dans ces pays ot ce
principe a été rompu ou négligé. Parmi ceux-ci, on trouve des pays comme
le Danemark et les Pays Bas, oti les Caisses les plus importantes ont saisi la
premiére occasion pour quitter complétement le mouvement. Dans des pays
comme la France et la Suéde, ot I'on observe strictement le principe territo-
rial, il y 2 peu de danger de morcellement. En Italie et en Espagne, c’est le gou-
vernement qui a détruit le principe territorial en autorisant les Caisses 1 s’éta-
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blir partout, en renfor¢ant donc considérablement les Caisses les plus grosses
en leur permettant de devenir des établissements nationaux.

Du pringipe territorial découle le fait que les Caisses coopérent entre elles
pour constituer des services centraux ou communs. Par les temps qui courent,
la coopération est considérée dans certains milieux comme un gros mot, et
la Commission Européenne a étiqueté comme anti-concurrentiels les accords
internationaux passés entre Caisses d’épargne afin de respecter leurs territoi-
res respectifs. Cela semble €tre une approche fondamentaliste, car il est cer-
tainement tout  fait 1égitime pour les Caisses d’épargne de coopérer en cons-
tituant un systeme intégré, de fagon a pouvoir concurrencer les banques com-
merciales, les banques €trangéres et toutes les autres : pour des établissements
locaux, c’est la seule facon de concurrencer ceux qui couvrent tout le pays.

En ce moment, on oublie souvent une caractéristique. C’est que les Caisses
d’épargne devraient €viter le risque autant que possible, car 1a plupart de leurs
clients sont des gens peu fortunés. Les Caisses d'épargne sont considérées par
de telles personnes comme un refuge en temps de trouble pour leur faible épar-
gne, et personne, en regardant I'état actuel de I'économie mondiale et des syste-
mes financiers, ne peut douter de I'importance de cette caractéristique. L'iden-
tité des Caisses d’épargne est protégée par leur immunité face i une acquisi-
tion hostile par une banque commerciale ou une autre. Si ce n’est au Royaume
Uni, oti le gouvernement a complétement demantelé le mouvement des Cais-
ses d’épargne, les gouvernements ont apprécié que cette protection puisse se
maintenir grice au deni de contréle des porteurs extérieurs de quasi-actions
ou d’actions ordinaires, quand on a converti les Caisses d’épargne en sociétés
anonymes.

Il'y a un trés bon signe dans les projets de reconstruction que 'on va étudier
ensuite : ils montrent qu'il y a encore beaucoup de personnes dans le mouve-
ment qui veulent préserver 'identité des Caisses d’épargne. Les projets se divi-
sent en deux groupes : ceux qui visent i créer une structure de Caisses régio-
nales solides, et ceux dans lesquels la Caisse d’épargne centrale fusionne avec
quelques Caisses d’épargne locales pour former un groupe cohérent.

PROJETS DE RECONSTRUCTION INCLUANT DES FUSIONS

Caisses d’épargne régionales

Dans la plupart des pays, un processus de réduction du nombre des Caisses
d’épargne par fusion est en cours depuis de nombreuses années, et dans nom-
bre de ces pays il s’est poursuivi jusqu’a ce qu'il ait été créé ce qu’on peut appe-
ler des Caisses d’épargne régionales. Le terme “‘régionales’ n'a pas de signifi-
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cation précise dans ce contexte, mais il signifie pour le moins généralement
qu’elles couvrent une zone plus étendue que celles des deux plus petites divi-
sions administratives, villes, provinces ou départements. Il n'y a pas de plani-
fication derriére de telles fusions, et les partenaires sont choisis de maniére
plus ou moins improvisée dans les Caisses d’épargne voisines. En France et
en Finlande, toutefois, il y a un plan défini, et les Caisses d’épargne espagno-
les ont entamé leur récente vague de fusions d’aprés une sorte de plan.

En France, le projet est de réduire le nombre de Caisses d’épargne d'une cen-
taine environ jusqu’a un chiffre situé entre 30 et 40 (le nombre exact semble
varier souvent) vers la fin 91, et en Finlande, la réduction sera d’environ 35
sur un total actuel d’environ 170. Un aspect intéressant de ces deux plans est
qu’ils sont basés sur des régions économiques plutdt qu'administratives ; en
France, cela implique deux ou trois Caisses d’épargne dans quelques unes des
régions économiques les plus importantes, alors qu’en Finlande, il semble qu'il
y aura une Caisse d’épargne dans chaque région.

En Espagne, la premiére initiative est venue des régions autonomes plutdt
que de I’association nationale, et 'on peut la regarder comme une sorte de
réaction des régions autonomes contre la permission accordée aux Caisses
d’épargne il y a environ trois ans, d’opérer dans tout le pays. De nombreuses
régions ont tenté de fusionner leurs Caisses d’épargne pour ne plus former qu’'un
ou deux €tablissements, mais dans de nombreux cas, les plans n’ont pas fonc-
tionn€. Parmi les facteurs créant une résistance aux plans, il y a eu I'opposi-
tion des fondations ecclésiastiques aux fusions proposées, et quelques ‘‘maia-
ges forcés™ arrangés par 1a Banque d’Espagne et le Fonds de Garantie des Dépots
des Caisses d'épargne qui n’ont pas satisfait aux coefficients de capitaux, enfin
des fusions au-dessus des frontiéres des régions autonomes par des Caisses
d’épargne récalcitrantes. Cela ressemble actuellement 3 un patchwork.

Une telle consolidation par fusions du secteur des Caisses d’épargne est basée
sur 'une et/ou I'autre de deux opinions, affirmées ou implicites. La premiére
est que ’on peut réaliser des économies d’échelle en créant un €tablissement
plus important, et la seconde que les Caisses d’€pargne doivent atteindre une
certaine taille ctitique pour étre capables de faire face 4 la complexité des opé-
rations modernes des Caisses d’épargne. Ces deux propositions méritent un
examen attentif.

ECONOMIES D’ECHELLE

La croyance dans I'existence d’économies d’échelle revient 4 dire qu'un €éta-
blissement plus important est toujours -ou tout au moins habituellement- plus
efficace qu'un petit, en terme de ratios entre ses cofits et son actif total. C’est
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un sujet sur lequel des douzaines d'études ont €t€ faites, principalement aux
Etats-Unis mais de plus en plus en Europe, leurs résultats pouvant étre résu-
més en €mettant deux propositions, avec lesquelles 1a plupart des économis-
tes travaillant dans ce secteur seront d’accord. La premiére est que les écono-
mies d’€chelle sont €puisées i une réelle petite taille de banque ou de Caisse
d’épargne, et la seconde est que les différences entre le ratio coiit moyen/actif
total dans chaque groupe de banque sont pratiquement toujours plus impor-
tantes que celles entre les ratios moyens du groupe des plus petites et ceux
du groupe des plus importantes. Rien de tout cela n'est vraiment surprenant.
Les manuels d’économie €lémentaire commencent toujours par expliquer les
€conomies d’échelle en terme de produits particuliers : un grand métier 2 tis-
ser est plus efficace en terme de cofits qu'un plus petit, et une grande centrale
€lectrique produit de I'électricité meilleur marché qu'une petite. L’argument
devient beaucoup plus difficle et peu convaincant dans le cas d’une entreprise
qui a de nombreux produits, et une banque ou une Caisse d’épargne est placée
haut sur I'échelle du nombre de produits. Chacun de ceux-ci a sa propre éco-
nomie d’échelle, et le ratio colit moyen/actif total résulte de la combinaison
de tous les ratios colit moyen/actif total des différents produits, Etant donné
que chaque banque et Caisse d’épargne a de fortes chances d’étre efficace dans
la prestation de certains services, et relativement inefficace i en fournir d’autres,
les ratios de colit moyen qui en résultent sont forcément presque accidentels.
Bien entendu, on peut faire quelques économies en produisant globalement
certains produits et services -les prétendues économies de capacité- mais 4 1'évi-
dence elles ne sont pas trés importantes, ou en tout cas, elles sont submergées
par d’autres facteurs,

Je crois que les seules économies d’échelle qui sont évidentes et positives
sont celles attachées 2 la production de nombreux services bancaires indivi-
duels. Ce sont ces économies d’échelle qui ont conduit les Caisses d’épargne
a créer des Caisses d'épargne centrales telles que le CENCEP ou la CECA en
tant qu’instruments coopératifs servant 4 réduire le colit des services aux par-
ticuliers, dont Ia fourniture recéle de grandes économies d’échelle. Les Cais-
ses d’€pargne ne sont pas seules dans ce cas, et les banques commerciales amé-
ricaines, avec leur utilisation de toute une hiérarchie de banques correspon-
dantes, en sont un autre important exemple.

La seconde proposition énoncée ci-dessus, la dispersion des ratios de cofit
movyen, est également intéressante. Elle signifie que pour chaque grosse Caisse
d’épargne efficace en terme de cofit, il y aura de nombreuses petites ou trés
petites qui seront aussi efficaces. En d’autres termes, il n'y a pas de relation
claire entre la taille et les ratios de coiit moven. Cette dispersion a d’abord
¢t€ soulignée dans une €tude portant sur 13 000 banques commerciales améri-
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caines par Humphrey, et Berger et lui ont essayé depuis de I'expliquer. Aprés
avoir fait toutes les réductions qu’ils ont pu sur le mé€lange des services four-
nis par les banques individuelles et les autres facteurs du “marché”, ils se sont
retrouvés avec un reste important, qu'ils ont appelé “‘insuffisances”. Il peut
y avoir d’autres facteurs extérieurs et opérationnels qu’ils n’ont pas pris en
compte, mais cela n’affecte pas la conclusion principale. Car les économies
d’échelle ou de capacité, si elles doivent se produire, restent potentielles jusqu’a
ce que les dirigeants prennent des mesures pour réduire les colits en éliminant
les chevauchements entre les divisions, en licenciant le personnel en trop, etc...
Les économies d’échelle ne tombent pas toutes roties dans les bras des diri-
geants, simplement parce que la banque est devenue plus grosse.

SUCCES DES FUSIONS

Les termes ‘‘fusions” et “€conomies d’échelle” sont émis d’un méme souf-
fle par les cadres des Caisses d’épargne qui ont prévu de s’€tendre par fusion,
et il est bon de pousser plus loin en se référant brievement 2 une €tude fran-
caise de Ugur Muldur et ses collegues sur le succes des fusions de Caisses d’épar-
gne accomplies dans le passé. C'est la premi€re €tude de ce genre, bien que
trés certainement toutes les associations de Caisses d’épargne qui mettent toute
leur foi dans les fusions, et les Caisses d’épargne régionales, doivent faire des
recherches pour démontrer que leurs espoirs ont des chances de se réaliser.

L’étude commence par une comparaison entre les caractéristiques des Cais-
ses d’épargne absotbées et absorbantes dans les fusions qui ont eu lieu pen-
dant les trois années 1986-88. Les Caisses d’épargne absorbées étaient plus peti-
tes que la moyenne nationale, tandis que les établissements absorbants étaient
équivalents 4 la moyenne nationale, ou méme légeérement plus grands. Les Cais-
ses d’épargne absorbées avaient toutes de bas ratios de capitaux, mais elles
avaient de meilleurs profits et des cofits inférieurs 2 ceux des Caisses d’€par-
gne absorbantes. Quand on a observé sur les 3 années un échantillon de 35
Caisses fusionnées, on a trouvé qu'il y avait une 1égére amélioration des indi-
cateurs de performance la seconde année, mais une détérioration la troisiéme,
accompagnée seulement d’une augmentation de la taille moyenne et des ratios
de capitaux. Une étude a été faite sur les résultats en 1988 des Caisses d’épar-
gne fusionnées pendant les quatre années 1985-88, et I'on s’est aper¢u qu'a
I'exception de celles fusionnées en 1987, les Caisses d'€pargne concernées mon-
traient de plus pauvres résultats que celles qui n’avaient pas du tout fusionné.

Les auteurs attribuent les pauvres résultats des fusions au fait que I'unique
critere utilisé pour la politique de fusion était une amélioration des ratios de
capitaux de Ja Caisse absorbée, et que les résultats comme la rentabilit€ n’€taient
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pas pris en compte. Les fusions réussies sont celles qui unissent une Caisse
d’épargne inefficace et une Caisse efficace, cette derniére étant le partenaire
dominant dans la direction de I'établissement fusionné. Réunir deux Caisses
d’épargne inefficaces et mal gérées, cela ne produit qu'une Caisse inefficace
et mal gérée plus importante. Fusionner deux Caisses d’épargne efficaces et
bien dirigées doit donner un résultat aussi bon, mais il peut se produire des
chocs de personnalités,

Il est tres difficile de poursuivre une politique d’usage dune rentabilité et
d'une efficacité accrues comme principal critére pour les fusions des établis-
sements Jocaux car le principe territorial exige que les deux Caisses d’épargne
fusionnées soient voisines. Plus la zone dans laquelle a lieu [a fusion est éten-
due, et plus le résultat recherché serait aisé A obtenir, et la création de Caisses
d’épargnes régionales a dans ce cas quelques avantages tant que la nouvelle
€équipe dirigeante est la meilleure qu’on puisse trouver. On n'a toutefois pas
d’indication qu'aucun des pays poursuivant la politique de création de Cais-
ses d’épargne régionales ne tiennent compte du facteur d’efficacité ; ¢’est entie-
rement une question de ratios de capitaux, de taille absolue et de taille critique.

L'un des désavantages d'un systéme de Caisse d’épargne régionale provient
du concept de la taille critique. La plupart des descriptions de la ligne d'action
se réferent 4 des Caisses d’épargne solides et saines, capables de faire face i
la complexité des opérations bancaires modernes axées sur les particuliers, C'est
une proposition fort suspecte puisque 1'argument suivant sera que presque tous
les nouveaux produits et services nécessitent la plus large échelle possible, et
que Ja plupart d’entre eux doivent étre produits de manigre centralisée, méme
§'ils peuvent &tre distribués par des établissements locaux ou régionaux. Les
trois exemples de groupes de sociétés holding dont les Caisses d’épargne cen-
trales sont membres, et dont elles ont [argement pris I'initiative de la constitu-
tion du groupe, montrent que dans certains pays, les Caisses d’épargne ont
réalisé ce point. Le débat sur les économies d’échelle et les fusions est donc
une transition utile vers I'étude de ces plans de groupe, qui fonctionnent ou
qui ont €t€ proposés en Suéde, en Autriche et en Iralie.

PLANS DE GROUPES DE CAISSES D’EPARGNE

Suéde

Quelques €léments de base sont nécessaires pour comprendre le plan de grou-
pes des Caisses d'€pargne suédoises. Les Caisses d'épargne suédoises sont orga-
nis€es sous la forme d’associations, dont la moitié des administrateurs sont
appoint€s par le district local ou le conseil régional ; ceux-ci sélectionnent
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ensuite 'autre moiti€ parmi les déposants. Les Caisses d'épargne respectent
le principe territorial et ne se font pas concurrence, si ce n'est une légere excep-
tion pour certaines Caisses d'épargne des zones i I'extérieur de Stockholm qui
ont établi des agences dans la capitale afin de satisfaire les clients de leurs régions
qui se rendent dans cette ville. En raison de cette caractéristique locale des
Caisses d’épargne, il 0’y a pas le probléme d’énormes Caisses d’€épargne cher-
chant 3 opérer sur tout le territoire, bien que les différences d’importance éco-
nomique et de taille des marchés produisent réellement de larges disparités
de taille entre les Caisses d’épargne ; les deux les plus importantes regoivent
chacune environ 15 % du total des dépots, et les 15 plus importantes (sur 108)
ont 77 % environ du total des dépdts.

Les buts affichés de la réorganisation sont d’augmenter le pouvoir compéti-
tif des Caisses d’épargne, de présenter un front commun aux banques publi-
ques et concurrentielles, et de préserver les caractéristiques essentielles des
Caisses d’épargne. Le plan prévoit que I’Association des Caisses d’épargne sué-
doises, 1a Caisse d’épargne centrale (Swedbank) et leurs sociétés centrales seront
intégrées dans un holding, avec dix Caisses d’épargne régionales ; les Caisses
d’épargne restantes, dont la zone d’influence est plus petite qu'un comté (équi-
valent approximativement 4 une province ou 3 un département), ne sont €ligi-
bles qu'a une sorte de statut d’associ€, en concluant un accord de coopération
avec le Groupe pour la fourniture de services centraux.

Une législation particuliére a été nécessaire a I'établissement d'une partie du
plan, qui transforme les associations des membres du Groupe en fondations
de Caisses d’épargne, et divise I'activité en sociétés de Caisse d'épargne, cha-
cune ayant une licence bancaire, 3 peu prés selon les mémes schémas qu'en
Italie. En espérant qu’elle soit votée afin que la conversion ait lieu le 1¢ jan-
vier 1991. Bien que la plupart des plans similaires semblent Jaisser les fonda-
tions sans rien d’autre 4 faire que de s’occuper d’assistance sociale, la commu-
nication de I'Association des Caisses d'épargne suédoises précise les obliga-
tions et fonctions suivantes des fondations :

Les fondations seront d’une importance vitale en garantissant que la forte
empreinte locale des Caisses d’épargne sera préservée dans la nouvelle struc-
ture. Ces liens se refleteront dans I'organisation et les fonctions des fondations. ..
Une des principales tiches des fondations sera de vérifier que Jes opérations
du Groupe des Caisses d’épargne sont menées en accord avec les principes de
base sur lesquels les activités des Caisses d’épargne ont toujours €té fondées.
C’est une partie-clé du plan, et I'idée des fondations en tant que gardiens de
1a conscience du Groupe, et protecteurs des liens locaux des Caisses d’€par-
gne est excellente. Une objection aux mouvements de fusion 2 toujours été
qu'ils éloignent les Caisses d’épargne de leur base locale d’origine. Le plan ne
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décrete pas une relation univoque entre les sociétés de Caisse d’épargne et leurs
fondations ; on peut créer de nouvelles fondations et fusionner celles qui exis-
tent. i les fondations d’origine peuvent subsister quand les Caisses d'épargne
fusionnent, cela peut aider 2 garder en vie les racines locales. Il est difficile
de prévoir comment cela marchera en pratique, mais cela sera une expérience
intéressante 4 observer.

Italie

La proposition italienne d'un holding est également intéressante. Les argu-
ments utilisés par 'ICCRI, la Caisse d’épargne centrale, sur la nature des éco-
nomies d'échelle, les fonctions des Caisses d’épargne centrales et le besoin de
préserver les caractéristiques essentielles sont 2 peu pres identiques  ceux de
mon premier rapport 4 1a FIES en Espagne, et j’ai ét€ invité 2 Rome pour com-
menter ces points aux présidents et directeurs généraux des Caisses d’épargne
italiennes.

La nouvelle I€gislation pour la réorganisation de tout le secteur bancaire public
(banques commerciales nationalisées, établissements de crédit particulier et Cais-
ses d'épargne) en a maintenant fini avec ses étapes finales ; on I'appelle habi-
tuellement Ia loi Amato du nom du ministre qui I'a présentée au Parlement,
ou loi 212/1990. Le principal effet de la loi est de séparer la gestion des Cais-
ses d’épargne, qui deviennent des sociétés anonymes, de leur possession, qui
reste 2 1a fondation. Cette disposition permet aux Caisses d'épargne et aux autres
banques publiques d'aller sur le marché des capitaux pour lever des actions
jusqu’a 49 % du total. Les autorités ont bien précisé qu’elles souhaitaient voir
une forte augmentation des concentrations dans le systéme bancaire en son
entier, et de nombreuses fusions ont déja eu lieu, certaines au-dessus des fron-
tieres des catégories de banques, auparavant trés rigides.

Des que les grands traits de la loi ont été clairs, quatre grandes Caisses d’épar-
gne, CARIPLO et celles de Rome, Turin et Vérone, ont commencé 4 former
des groupes financiers 2 buts multiples. Elles ont invité les plus petites Caisses
d’épargne A fusionner en groupes, dans lesquels toutes les activités importan-
tes seraient au niveau du groupe. Des Caisses d’épargne représentant 60 % de
la masse du marché des actions du systéme ont refusé cette invitation, bien
qu'elles puissent encore rechercher I'un de ces groupes plutdt que 'ICCRI pour
les services centraux des Caisses d’épargne.

La situation représente une menace pour la survie future de I'ICCRI elle-
méme, car les quatre grandes Caisses d'épargne et toute autre qui fusionnerait
avec elle, ou rejoindrait leurs groupes financiers, commencent 4 reprendre 2
leur compte les fonctions les plus rentables de 'TCCRI. §'il n’y avait pas une
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forte injtiative politique pour s’occuper des Caisses d’épargne de petite et
moyenne importance, le secteur entier pourrait se fragmenter. Il y aurait qua-
tre groupes de Caisses d'épargne se faisant concurrence et sans identit¢ terri-
toriale ; si de plus 'TCCRI devait disparaitre, la plupart des plus petites Caisses
d’épargne pourraient bien nouer des alliances avec les banques commerciales.

La politique pour un groupe de Caisses d’épargne formé par I'ICCRI a €té
présentée 2 I'Assemblée Générale de cet érablissement en mars 1991, mais
aucune décision ferme n'a été prise parce qu’au méme moment les autorités
monétaires ont fait une proposition incluant I'établissement de crédit IMI, quel-
ques Caisses d’épargne plus importantes et les activit€s para-bancaires de
I'ICCRI. Le plan de Groupe est donc en suspens au moment o1 j'€ctis, mais
on peut utilement décrire briévement les lignes principales.

Le holding est congu spécifiquement pour subvenir aux besoins des Caisses
d’épargne de petite et moyenne importance, car on a réalis€ qu'il n'était plus
possible d’intégrer les trés grosses Caisses d’épargne dans un seul réseau et qu'il
serait impossible d’avoir un seul holding pour couvrir toutes les Caisses d’€par-
gne. Le projet actuel est décrit comme ‘“‘une stratégie intermédiaire qui peut
sauvegarder les caractéristiques essentielles des Caisses d’€pargne tout en pre-
nant en compte les besoins objectifs divers des établissements™. Le holding
est donc une réponse 1 une crise entrainant la possible disparition de tout le
systéme des Caisses d’épargne, ainsi que nous le savons.

Si le schéma d’origine est approuvé par I’Assemblée Générale, il divisera le
secteur des Caisses d’épargne en deux niveanx, dont le niveau supérieur sera
constitué par les quatre grandes Caisses d’épargne, et toutes celles décidées
a tout faire pour elles-mémes et A créer des groupes 4 buts multiples, et le nivean
inférieur par les Caisses d’épargne restantes. Le holding offrira d’acquérir 51 %
des actions des sociétés anonymes des Caisses d'épargne restantes, résultant
de laloi Amato, bien qu'il se contente si nécessaire d'une proportion inférieute.
On demandera aussi aux Caisses d’épargne intégrées au Groupe de contribuer
i I'angmentation de capital du holding, afin de le rendre capable de faire face
i toutes les fonctions extérieures. Ces Caisses d’épargne conserveront leurs
identités légale et locale, mais la plupart de leurs fonctions seront graduelle-
ment intégrées et harmonisées au niveau du groupe : ces fonctions sont celles
comportant de larges économies d’échelle, et la coordination de la stratégie
des affaires, en particulier la définition des territoires. L'ICCRI continuera 2
fournir de tels services 4 1a demande aux quatre nouveaux groupes formes par
les plus importantes Caisses d’épargne.

Le succes de ce plan dépend évidemment de la question de savoir jusqu’a
quel point les Caisses d’épargne extérieures aux grands groupes accepteront-
elies I'offre d’intégration, bien que cela puisse &tre prévu pour fonctionner
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si les proportions sont assez faibles au départ. Les forces déclenchées par la
loi Amato, la crainte de ce qui arrivera aprés 1992, et le pouvoir dispropor-
tionné des quelques grosses Caisses d’épargne, qui bandent déj leurs muscles
et commencent A concurrencer 'ICCRI comme centres de groupes financiers,
signifient que c’est probablement la derniére chance de préserver les Caisses
d’épargne locales et les caractéristiques essentielles du systeme.

Autriche

D’aprés la presse, la formation du holding autrichien, Sparkassen-Holding,
a €té inspirée par un désir de contenir la compétition entre les deux grandes
Caisses d’€pargne viennoises et les petites Caisses d’épargne provinciales. A
premiére vue, le plan semble abandonner 4 ewx-meémes les petits établissements
en donnant aux deux grandes Caisses d'épargne et 4 Ja Caisse d’épargne cen-
trale 60 % des actions 2 droit de vote dans le holding, mais les petites Caisses
d’épargne ont une majorité de vote dans 1 Caisse d’épargne centrale elle-méme ;
si elles agissent de concert, elles peuvent contrdler le Groupe. On ne fait pas
mention du principe territorial, ou d’autres caractéristiques essentielles, bien
qu’il semble avoir été congu pour les préserver.

Norvege

La Norvege n’apparait pas sur la liste d’origine des Caisses d’épargne régio-
nales, ni sur celle des plans de Groupe, car elle ne correspond exactement i
aucune de ces catégories. Le cadre est le suivant : la Caisse d’épargne centrale
a fusionné avec les plus importantes Caisses d’épargne en 1985, et a continué
depuis 2 acquérir quelques petites Caisses d’épargne en difficulté, et 'année
derniére, a formé la Sparebanken NOR, qui est un regroupement de la Caisse
d’€pargne centrale avec les Caisses d’épargne des régions en bordure du Fjord
d’Oslo ; on la connait au niveau international comme !'Union Bank of Nor-
way. Le bruit court qu’elle négocierait pour fusionner avec d’'autres Caisses
d’épargne régionales dans tous les pays. Je soupgonne que les fusions propo-
s€es ne sont pas congues pour préserver les caractéristiques essentielles, mais
plutt pour créer une Caisse d'épargne intégrée 2 n'importe quel prix.

Comparaison et importance des plans de holding

On souhaiterait avoir un peu plus d'information afin de faire une comparai-
son compléte entre les trois schémas de holding, ceux d'Italie, de Sugde et
d’Autriche, mais au moins les structures sont claires. Toutes comportent un
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holding qui comprend la Caisse d’épargne centrale, bien que I'adhésion an
groupe dirigé par le holding différe d’un pays i I'autre. En Italie, le holding
est ouvert 2 toutes les Caisses d'épargne, sauf aux quatre grandes, et i celles
qui ont rejoint leurs groupes. Le schéma suédois limite 'adhésion an holding
aux Caisses d'épargne au-dessus d’'une certaine taille, et laisse les €tablissements
plus petits négocier des accords de coopération. Le holding autrichien est ouvert
i tous. Les deux plus grandes Caisses d’épargne semblent avoir un statut spé-
cial, mais les derniers termes en matiére de politique peuvent étre utilisés par
les plus petites Caisses d’€pargne si elles agissent 2 I'unisson.

Il n’est pas trés avantageux de rechercher d’autres différences sur le papier
entre les trois schémas, alors qu'il atrive souvent qu’une patticularit€ manquant
i l'exposé officiel soit simplement considérée comme accordée. Les trois grou-
pes semblent &tre motivés par le désir de préserver I'identité des Caisses d’épar-
gne, et d'éviter ou de limiter Ja concurrence entre elles : dans les trois cas la
raison immédiate de leur constitution consiste en des actions menées par les
plus importantes Caisses d’épargne qui menacent la stabilit€ et la cohésion du
secteur. En [talie et en Suéde, le schéma comprend la conversion des Caisses
d’épargne en sociétés anonymes par séparation ; je n’ai pas d’information sur
I'Autriche. Ce n’est peut-&tre pas un aspect essentiel, mais cela facilite certai-
nement la création du groupe.

Le fait que la Suéde, qui a développé des Caisses d'épargne régionales ces
dix derniéres années, ou presque, est parmi les pays - 4 plans de groupe - tends
4 montrer que ces Caisses d'épargne régionales en elles-m€mes ne sont pas une
solution aux problémes présents ; méme §'il existe une Caisse d’€pargne cen-
trale puissante pour leur fournir de I'aide, les Caisses d’épargne régionales pen-
sent souvent qu’elles peuvent tout faire par elles-mémes. En fait, ces pays qui
ont attaché leur foi aux Caisses d’épargne régionales pourraient bien $’aperce-
voir qu’elles ne sont rien de plus qu'un relais vers le holding et son groupe.
Les schémas du holding ont une autre signification : ils suivent de prés les lignes
de 1a réorganisation adoptées 4 présent par les banques commerciales, souvent
sous I'influence des conseillers en gestion de Mc Kinsey. Le plan des consul-
tants est une réaction au modéle de la banque universelle qui a €€ en vogue
parmi les banquiers ces quelques derniéres années. La banque universelle, dans
ce contexte, ne détient pas nécessairement de participation dans ses sociétés
clientes, mais est une structure monolithique qui cherche i couvrir toutes les
formes de services bancaires et financiers, et de le faire dans de nombreux pays.
Les deux arguments-clés utilisés par les consultants, basés sur de nombreuses
consultations différentes, sont 1) que les fournisseurs spécialis€s de services
financiers sont habituellement deux fois plus efficaces que les banques univer-
selles et 2) que la trés large filialisation croisée des services 2 I'intérieur d’une
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banque universelle la rend trés vulnérable 4 I'attaque, sur un marché apres
'autre, de banques spécialisées.

Au lieu du modele de la banque universelle, McKinsey avance celui d'un
groupe, dans lequel le holding se charge des fonctions bancaires traditionnel-
les et de la gestion stratégique, mais laisse Je soin 2 des filiales spécialisées,
indépendantes et entreprenantes dans leur approche, de couvrir de nombreux
services et marchés ; on se référe 4 ce modele comme celui d'une banque fédé-
rée. Il y aun paralléle évident avec les groupes de Caisses d’€épargne, et I'arti-
cle affirme en particulier que le schéma peut étre appliqué aux banques mutuel-
les et coopératives. Si McKinsey a raison dans ses affirmations sur I'efficacité
supérieure de fournisseurs spécialisés de services financiers, les Caisses d'épar-
gne seront aussi vulnérables que les banques commerciales, qui suivent toujours
le modele universel jusqu’aux filiales spécialisées des banques fédérées et aux
spécialistes indépendants. Les groupes de Caisses d’épargne fournissent le cadre
appropri€ pour rencontrer cette concurrence, mais les Caisses d’épargne devront
mettre en place des filiales spécialis€es de leur cru pour s’occuper, 2 la fois de
la conception (production), et de la distribution de services plus sophistiqués.
Une nouveauté de la structure proposée est la division des filiales en sociétés
de produit et sociétés de distribution. Ce n’est pas une idée entierement nou-
velle, mais elle suit le processus de “‘non construction’ (comme ['appellent les
américains) qui commence déja i s'insinuer dans de nombreux marchés de par-
ticuliers, ou les fonctions de création, de consolidation et d’administration peu-
vent toutes étre accomplies par différents €tablissements. Les exemples McKin-
sey des soci€tés de produit sont ceux des préts aux consommateurs, les hypo-
theques et les fonds d’investissement ; les sociétés de distribution se concen-
trent chacune sur un segment particulier de clientle, tels le marché de masse,
le “hors norme” et les opérations avec les particuliers,

Jusqu’ici le débat a port€ sur la structure de la banque fédérée, mais il y a
une autre caractéristique €galement importante du nouvel enscignement.
L'impression laissée par le terme “‘banque universelle’” est celle d’une banque
qui fait tout, partout, une banque qui est représentée sur les marchés pour tous
les services et les produits et dans tous les secteurs, 4 la fois dans son pays
et & 'étranger. La doctrine McKinsey est 2 présent que les grandes banques
devraient étre sélectives dans ce qu’elles font, et ol elles le font ; elles devraient
$€ concentrer sur ces services et secteurs dans lesquels ils bénéficient d'un avan-
tage concurrentiel. Méme les sociétés filiales spécialisées ne devraient pas néces-
sairement produire tout par elles-mémes : certains services sont meilleurs appor-
tés par un troisiéme partenaire, aussi bien dans le groupe qu'a I'extérieur.

Le fait que certaines des stratégies McKinsey soient suivies en ce moment
est une preuve favorable, mais pour le reste, I'édifice tout entier dépend de
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Paffirmation selon laquelle des fournisseurs spécialisés de services bancaires
sont considérablement plus efficaces que les banques universelles. Si cela est
vrai, le modeéle McKinsey ou quelque chose de similaire, se répandra rapide-
ment parmi les banques commerciales, purement par la force de la concur-
rence de spécialistes plus efficaces, sur un marché aprés I'autre. Puisque les
Caisses d’épargne opérent sur ces mémes marchés, elles sentiront également
la pression de la concurrence des spécialistes, et devront réagir de la méme
maniére.

Il est intéressant que 1'acticle de McKinsey fasse remarquer que le modele
s’applique avec une force équivalente 4 I’organisation d’€tablissements mutuels
et coopératifs, utilisant I'exemple des associations de Crédit Agricole alleman-
des, pour lesquelles McKinsey devrait mener 4 bien une €tude. Le secret de
la compétition couronnée de succes des Caisses d’épargne contre les banques
commerciales et autres établissements du marché des particuliers est, pour les
Caisses d'épargne, d’avoir une organisation qui est au moins aussi efficace que
celle des autres concurrents. Parce que de nombreux produits et services moder-
nes aux particuliers recélent de considérables €conomies d’€chelle, les Caisses
d’épargne doivent intervenir sur chaque marché de service et de produit 4 une
échelle telle qu’elle lache les rénes i ces économies, certainement sur une échelle
aussi large que leurs principaux concurrents. Les services centralisés 4 une
grande échelle ont été fournis jusqu’ici par les Caisses d'€pargne centrales aux
Caisses d'épargne membres, qui agissajent indépendamment, et avaient la liberté
de décider s'ils utilisaient les services centraux ou s’ils se débrouillaient seuls.
Les groupes de Caisses d’épargne portent cette organisation a un degré plus
élevé, et ont le grand avantage de permettre au mouvement des Caisses d’€épar-
gne d’apparaitre aux yeux du public et de ses concurrents comme un mouve-
ment unifié dans une voie trés semblable A celle da Groupe Ecureuil en France.

La situation dans d’autres pays

Jusqu’ici, la discussion a porté sur les sept ou huit pays d’Europe occiden-
tale dont les Caisses d’épargne ont fait quelques pas pour reconstruire leurs
systémes, soit en fusionnant leurs établissements les plus petits en des Caisses
d’épargne régionales, soit en formant des groupes dans lesquels la Caisse d’épar-
gne centrale joue un rdle-clé. Dans les cas de I'Espagne et de I'ltalie, les effets
de la reconstruction ne sont pas encore clairs, car il est encore possible que
tous deux s’achévent avec trois ou quatre trés larges Caisses d’€pargne sur tout
le territoire, se concurrengant activement entre elles, et contre tous les petits
établissements qui subsisteraient. Les autres pays se divisent en plusieurs
catégories.
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La situation an Danemark et aux Pays Bas est identique. Dans ces deux pays
des lois ont été€ votées, qui permettent aux Caisses d'épargne de devenir des
sociétés anonymes comme en Italie, avec la majorité des actions restant entre
les mains des fondations ou associations. Dans les deux cas, les plus grosses
Caisses d’'épargne se sont converties en banque commerciale pure, sans tien
conserver des caractéristiques essentielles des Caisses d'épargne. Un évene-
ment similaire a liew en Finlande, mais une législation a ici €t€ nécessaire pour
permettre aux plus importantes Caisses d’épargne de devenir une banque com-
merciale, et d'abandonner le mouvement des Caisses d'épargne.

La Belgique, la Grece, le Luxembourg et le Portugal sont des exemples de
pays dans lesquels la majorité des affaires des Caisses d’épargne est prise en
charge par une Caisse d’€pargne gouvernementale, laissant relativement peu
de champ aux Caisses d’épargne locales indépendantes. En Belgique, il existe
des Caisses d’épargne locales, mais parce qu’elles ont toujours eu les formes
légales, soit de sociétés anonymes, soit d’établissements coopératifs, elles n’ont
pas connu les mémes difficultés pour réunir de nouveaux capitaux comme les
Caisses d'épargne des autres pays. En Belgique et au Portugal, les Caisses d’épar-
gne gouvernementales ont formé le noyau de nouveaux groupes de Caisses
d’épargne publiques, qui sont parmi les deux ou trois plus grosses banques du
pays.

L’Allemagne est I'autre principal pays dans lequel aucune reconstruction n'a
eu lieu, mais c’est probablement parce que les Caisses d’€pargne sont si pro-
fondément li€es au systéme de gouvernement régional et local que de larges
modifications de structure sont difficiles.

L’APTITUDE A SURVIVRE
DES CAISSES D’EPARGNE D’EUROPE OCCIDENTALE

De facon assez paradoxale, le véritable accroissement de I'efficacité peut con-
duire 4 la disparition des Caisses d’épargne.

Les Caisses d’€pargne, avec les établissements financiers mutuels, coopéra-
tifs et publics, ont dii leur existence passée 4 leur immunité envers une acqui-
sition hostile. Dans le cas des établissements mutuels et coopératifs, cette immu-
nité provient du fait que les décisions majeures, comme celle de fusionner avec
un autre €tablissement, ou de se transformer en une société, doit étre prise
par une assemblée de tous les membres, dont chacun posséde un vote, quel-
que soit la taille de ses possessions. Cela a fourni jusqu'ici une protection par-
faite, mais la récente transformation de la Société Immobiliére Britannique
Abbey National en une sociét€ anonyme a démontré qu'un conseil d’adminis-
tration déterminé€ peut faire basculer les votes par leur contrdle de la publicité
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et de I'information et par leur capacit€ 4 offrir des incitations financiéres qui
seront accrues apres la conversion.

Les Caisses d’épargne sont rarement démocratiques dans le méme sens que
les établissements mutuels et coopératifs, car le contrdle est généralement entre
Jes mains du pouvoir local, ou d’une fondation religieuse, ou bien d'une asso-
ciation auto-générée de particuliers philantropes. Cela ne fournit pas une immu-
nité totale, mais dans ces pays comme la France, I'Allemagne, la Suéde et la
Finlande, oii les Caisses d’épargne sont intimement liées aux autorités régio-
nales et locales, ou dans ceux comme I'Italie et I'Espagne, avec de fotts grou-
pes bancaires publics, elles sont prés de perdre leur immunité.

Le facteur-clé dans la survie du systéme des Caisses d’épargne est I'attitude
des gouvernements successifs. Les trois gouvernements ouest européens qui
ont €té les plus fervents dans le soutien de la doctrine du marché ouvert, ont
été ceux du Royaume Uni, des Pays Bas et du Danemark, et ¢’est dans ces pays
que les Caisses d’épargne se sont le plus €loignées de leurs origines et identité.

Il n'y a pas que les gouvernements qui changent, mais beaucoup dans le mou-
vement des Caisses d’épargne ont été contaminées par les extrémes de la doc-
trine du marché ouvert. Ce sont les Caisses les plus importantes qui-aspirent
4 devenir des banques commerciales, et leur importance s’est accrue dans des
pays comme ['Ttalie et 'Espagne, grice a des mesures gouvernementales qui
permettent 4 des Caisses d’épargne individuelles d’opérer sur tout le territoire
national, et donc de complétement détruire le principe territorial. Une fois
I'immunité envers 'acquisition hostile supprimée, les Caisses d’€pargne seront
exposées aux pressions en faveur de la concentration auxquelles font face toutes
les banques commerciales, transformant le systéme bancaire de tous les pays
en un systéme dominé par une poignée de grandes banques commerciales four-
nissant toutes pratiquement des services identiques et sans liens avec les régions
et les agglomérations. Il n’y a rien dans la doctrine du marché ouvert qui requiert
une telle fade uniformité dans les types d’établissements financiers ; tout ce
qui est requis est que des établissements de genres différents puissent rivaliser
en termes €gaux.

1l est probable que les banques commerciales mettront une plus forte pres-
sion sur leurs gouvernements pour supprimer 'immunité des Caisses d’épar-
gne si les Caisses d’épargne sont efficaces dans leur compétition contre elles,
Une telle pression serait beaucoup plus dangereuse si les Caisses d’épargne se
présentaient en tant qu’établissements isol€s, plutot que comme membres d'un
groupe unifié dans lequel 1a Caisse membre conserve quelques liens locaux tout
en bénéficiant des économies d’échelle obtenues grice au holding.



