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La mission d'information entend, en audition ougedt la presse, M. Pierre-René
Lemas, directeur général de la Caisse des dépaisretignations

Mme la présidente Véronique Louwagie Apres l'audition du directeur général de
Bpifrance et de trois de ses directeurs exécujifs,nous a permis d’aborder les différents
champs d’activité de la banque publique d’investissnt dans leurs aspects opérationnels,
nous recevons maintenant M. Pierre-René Lemasstdinegénéral de la Caisse des dépots et
consignations.

Je vous propose de commencer, monsieur Lemasnpgprésentation des relations
entre la Caisse des dépbts et consignations etPla d&s questions de gouvernance, du
déroulement du processus d’intégration de certantgités de la CDC dans la BPI, ainsi que
de l'articulation des missions respectives de s drganismes, notamment dans le champ
du financement des entreprises. Nous vous posenmsiste quelques questions portant sur
des points plus précis.

M. Pierre-René Lemas, directeur général de la Caiss des deépbts et
consignations.Je me présente a vous a double titre : d’'une @artant que directeur général
de la Caisse des dépots, dont Bpifrance est laigrerfiliale — elle est détenue a parité par
I'Etat et la CDC —, d’autre part, en tant que pitési de I'exécutif du conseil d’administration
de Bpifrance, une fonction qui me conduit a diriggsr débats de son conseil d’administration
et a étre le gardien de certaines de ses préregatvotamment pour ce qui est de
'approbation de la stratégie de son budget etanleété des comptes.

Je veux souligner en préambule la réussite quetitomsdix-huit mois apres sa
naissance juridiqgue en juillet 2013, la créatioiedive de Bpifrance. L'idée était de
rassembler en une méme structure — une banquegpehliinvestissement — les principaux
outils d’'intervention publiqgue en matiere d’entigpr Cela n’allait pas de soi, car chacun de
ces outils pris séparément avait sa propre hisgtirea trajectoire, gu'il s'agisse d’Oséo,
reconnu comme un outil de financement efficace, filedes d’investissement en fonds
propres de la Caisse des dépdts telles que CD@Eises — dédiee depuis pres de vingt ans
aux « petits tickets » de capital-investissementfands de fonds —, ou du FSI, créé plus
récemment et intervenu dans plusieurs grosses tap@aau cours des derniéres années.
Toutes ces entités avaient leur propre légitimitéort fait preuve, dans la durée, d’'une
efficacité reconnue.

Je veux en profiter pour faire une incise. Parmitteis structures essentielles ayant
donné naissance a Bpifrance, il en est une quicse sous les feux de l'actualité depuis
hier : je veux parler de CDC Entreprises, qui &lfabjet d’'observations assez séveres de la
part de la Cour des comptes dans le rapport que-ceh présenté au Parlement. Il s’agit
d’une affaire remontant a 2007 et concernant itaitron d’actions gratuites au personnel de
cette filiale de la Caisse des dépbts, dans leeadidn mécanisme de type actionnariat salarie,
introduit dans une filiale a 100 % de la Caissedfgsdts — c’est sans doute cet élément-la qui
mérite que I'on s’y attarde.

La construction juridique du dispositif est sansutdosolide, mais les dérives
auxquelles on a pu assister sont inacceptableseDaint de vue, la Cour des comptes a
formulé un certain nombre de recommandations, gugaisse des dépdts va suivre et qu'elle
a dailleurs assez largement anticipées. Nommé a puste en mai 2014, jai souhaité
engager une réorganisation de la Caisse des dépbts,est d’ores et déja traduite par la
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création d’'une direction des ressources humainegrdupe — et non plus seulement de
I'établissement public —, assurant la mise en @ieg de I'ensemble des politiques de
personnel du groupe Caisse des dépots.

J'ai également renforcé les fonctions de pilotage filiales de la Caisse des dépots,
ce qui m'a amené a prendre la décision de suppnimesertain nombre de filiales — celles
dont l'autonomie n’est pas justifiée — pour leeinaliser au sein de I'établissement public :
c’est une politique que j'ai I'intention de contentout au long de I'année qui vient, et qui va
permettre a la fois de réaliser des économies dllectet de mettre en cohérence les
politiques, notamment en matiére d’investissement.

Toujours en ce qui concerne la gestion des persanfe demandé a la direction
des ressources humaines d’engager un recensenfeniséik des rémunérations des cadres
dirigeants du groupe, quel que soit leur statubrme vous le savez, le groupe comprend
d'une part des salariés de droit privé, d’autret mhrs agents de droit public ou des
fonctionnaires, qui ont des statuts juridiques aarsaux différents —, et demandé que l'on
élabore un référentiel des rémunérations, notamuhesntcadres dirigeants, qui soit cohérent
avec les missions d’intérét général de la Caissaldpots.

J'ai naturellement confirmé a mon arrivée les dénsprises par mon prédécesseur :
je pense notamment a la suppression de toute®iesiles de stock-options qui existaient
dans certaines des filiales de la Caisse des démdtsncore au respect strict de la régle de
plafonnement des rémunérations fixée par une loR0d®, qui devait nécessairement
s’appliquer a la Caisse des dépbts. Je serai sans dmené, dans les semaines qui viennent,
a prendre d’autres décisions résultant du trawgél dngagé.

En ce qui concerne le travail commun des troigléh, I'objectif de la BPI était de
retrouver un élan au service du développement écopue et de l'intérét général, tout en
préservant le succeés de ce qui avait été engagédadment. Le choix fait a I'époque a
consisté a renverser le prisme, c’est-a-dire drpdes clients plutbt que des institutions, et a
considérer que, du point de vue des entreprisemnjda en place d’un guichet unique, venant
se substituer aux anciennes entités, avait du Esidemment, les métiers du financement et
de l'investissement sont bien distincts, mais Ie gai a été fait de les rassembler — un pari
gue I'on peut aujourd’hui estimer réussi — avamtpobjectif de créer des synergies et surtout
d’offrir une plus grande lisibilité aux entreprengsur la gamme des outils dont ils disposent.
Il s’agissait donc de créer une dynamique contnbada relance de l'investissement et de la
croissance.

Le bilan 2014 présente une activité en hausse tooisrles métiers de Bpifrance, et
la création d’'une dynamique qui semble tres engmamate : plus 35 % pour les préts de
développement, un décollage du préfinancement @ETdrgement di a I'action de la BPI —
avec un doublement des engagements —, un milli&edras pour le financement de
linnovation, soit plus 40 % par rapport a 2013, wete progression de 73 % du pole
investissement — ce qui représente actuellemenimiidns d’euros investis en direct dans
les PME, 500 millions d’euros dans les entrepraeesaille intermédiaire (ETI) et les grandes
entreprises, et environ 800 millions d’euros daes fonds de capital-investissement. Le
lancement du fonds Large Venture, dédié a des tpésade capital-risque, est également un
succes.

Enfin, je me félicite de la signature de dix-sephwentions-cadres avec les régions.
C’est I'un des aspects que j'ai souhaité donnéacion de la Caisse des dépbts, consistant a
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étre plus présente dans sa dimension territoriafe,partant de l'idée simple que le
développement, l'initiative, I'action économique les entreprises ne se font pas hors sol,
mais d’abord sur les territoires, et que la dimemgerritoriale des activités de la Caisse en
général, et de Bpifrance en patrticulier, est uneripé tres forte. Un effort considérable a été
accompli en ce sens par les antennes de Bpifrgugese sont mobilisées. Je suis persuadé
gue la proximité est 'une des clés de la réussit@insiste beaucoup, dans les fonctions qui
sont les miennes, pour que les décisions soies¢prau niveau territorial aussi souvent que
possible — c’est le cas pour 90 % d’entre elleteule actuelle —, car c’est en étant prés des
entreprises que nous sommes efficaces : I'écosgststd’abord local.

Rien de tout cela n'aurait été possible sans latcoction de Bpifrance, qui s’est
faite entre 2012 et 2013 avec beaucoup de dynamisjien profite pour rendre hommage
aux équipes qui s’en sont chargées. La culture aomenadu groupe s’articule autour d’une
doctrine d’intervention, communiquée au Parlemeni, n'a pas été crééex nihilg mais
s’inspire des cadres d’intervention des entitéstitutives de Bpifrance. Il était important de
disposer d’entrée de jeu de ce cadre d'interventiota fois pour montrer le cap et pour
assurer une certaine protection contribuant a asiselgégitimité et la crédibilité de place de
Bpifrance. A mon sens, cela permet aussi et sud@xpliquer aux entreprises sollicitant
Bpifrance quelles sont les raisons sous-jacentssréigonses qui leur sont faites. Enfin,
l'intérét de se fonder sur une doctrine est aussigdrantir, aux yeux des institutions
européennes, que Bpifrance se comporte en investiasise.

De ce point de vue, je sais que la régle de cofie@ent « un pour un » que nous
appliguons actuellement peut susciter des intetimy® mais je veux souligner que cette
regle est plus souple que celle qui prévalait suéement, puisque les financements privés
exigés par Oséo pour octroyer un prét représentaaivent deux fois leur montant et non
leur simple équivalent — c’était la régle du « degaour un ». De plus, en cette phase de
lancement, il est important de montrer a Bruxefjes nous intervenons en accompagnant un
partenaire prive.

Pour ce qui est de la gouvernance, Bpifrance géshdé & 50 % chacun par I'Etat et
la Caisse des Dépbts. Sa création s’est accompatdjndepacte d’actionnaires dont les
principaux €léments ont été portés a la connaissahc Parlement comme le prévoit
I'article 12 de la loi créant la BPI. Ce pacte figs grandes lignes des relations entre la Caisse
des dépots et I'Etat — en pratique, I’Agence detigipations de I'Etat (APE). Nous avons fait
le choix de voir la Caisse des dépbts disposeredpnépondérance dans les métiers qu’elle
exercait préecédemment, c'est-a-dire dans les ioetarde gouvernance de la branche
investissement de Bpifrance ; cette branche réégiilierement des comités d’'investissement
auxquels le président Emmanuelli assiste en taiabgarvateur. En pratique, les échanges
entre actionnaires — I’APE, la direction du Trésbf'équipe de la Caisse des dépbts chargée
des finances, dirigée par Franck Silvent — sonsiogaotidiens.

Quelle est la place de Bpifrance dans le groupess€ades dépbts ? J'ai fait en
arrivant le choix de prendre la présidence du dbmdadministration de Bpifrance,
considérant que celle-ci était la premiére filidke la Caisse des dépots, dont elle mobilise
prés de la moitié des fonds propres. Ceci explique Bpifrance ait obtenu une place
majoritaire dans la branche investissement de lss€ades dépbdts — a laquelle elle est
intégrée en transparence, ce qui permet de displgee vision précise des activités et des
investissements de la Caisse et de Bpifrance uetcgtte branche soit soumise au modéle
prudentiel spécifique de la Caisse des dépots.
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Nous échangeons actuellement avec les servicesEta bur la question des
dividendes versés par Bpifrance qui, de notre pdéntvue, doivent étre portés a un niveau
normatif pour montrer a Bruxelles que nous verstesdividendes comme le font toutes les
banques : si le capital n’était pas remunére, msgsierions d’étre considérés comme « hors
marché ». J'estime que ce dividende a vocatiorcaris@r les dotations de I'Etat au service
de l'innovation — ce que nous souhaitons — et jpiitnettre a la Caisse des dépots, qui, faute
d’actionnaires, est aujourd’hui la seule institatiinanciére européenne a ne pas avoir
bénéficié d’'une augmentation de ses fonds progdeesgnforcer sa capacité a investir dans ses
missions d’intérét général.

Plus largement, Bpifrance partage les mémes valguesla Caisse des déepots, a
savoir la défense de l'intérét général et I'appas golitiques publiques, mais c’'est une
banque — non pas une banque comme les autresungaisanque publique dont le role est de
préter de lI'argent aux entreprises auxquelles lechhgabancaire ou les autres investisseurs
seuls ne donneraient pas nécessairement leur chance

Enfin, j'estime que la BPI doit s’'intégrer dangdamique que je souhaite donner a
la Caisse des déplts, et que javais exposée ddgantommissions des finances de
'Assemblée nationale et du Sénat. Mes prioritésurpta Caisse des dépdts sont
linvestissement, I'appui aux territoires — sur uefjnous devons encore progresser — et la
thématique des transitions — numérique, énergégquemvironnementale. Bpifrance assume
son role de banque publique dans tous ces domain&s, je souhaite qu'elle s’integre
davantage dans les stratégies de la Caisse dets dAptsi, dans le cadre de la réorganisation
en cours, nous sommes en train de créer une neuwdiediction de l'investissement afin de
rassembler tous les moyens d’investissement syrtgsts de la Caisse des dépbts, ce qui est
tout a fait cohérent avec la mobilisation de la B& les petites et moyennes entreprises ; un
lien de travail quotidien a été mis en place aetfet.

J'ai souhaité que la Caisse des dépoéts et la Bizdittent de maniere conjointe sur le
theme de l'international et des affaires europésnnetamment sur le plan Juncker. Nous
avons donc organisé des réunions de travail erm@lime, en ltalie et aupres des instances
communautaires, que ce soit auprées des directiénérgles ou du commissaire Katainen, et
nous espérons bien rencontrer prochainement leprésluncker. Nous avons plusieurs idées
communes, a commencer par celle voulant que noussaptérét a démultiplier la force de
frappe de nos capacités d'initiative. Par ailleamjs avons l'intention, en ce qui concerne les
projets — essentiellement pour la Caisse des dépot®mme en ce qui concerne les
entreprises — plutdt pour la BPI —, de poussefdas d’'un mécanisme de cofinancement et de
co-investissement. Cela signifie que nous ne stapas entrer directement dans un fonds
européen de garantie qui, avec la Banque europé¥mmestissement (BEI), assurerait la
gestion de I'ensemble des projets provenant dag-himit pays de I'Union européenne : nous
préférerions un systeme plus simple de co-investisat, soit au moyen de véhicules dédiés
a vocation bilatérale ou multilatérale, tel le ferddarguerite, soit au moyen de projets.

Enfin, il nous semble que nous pouvons gagner loegude temps, d’énergie et
d’efficacité en nous appuyant sur les réseaux dmnts disposons déja — les directions
régionales et interrégionales de la Caisse destslépiisi que les agences de la BPI, qui
connaissent bien le tissu industriel — et sur Byrérience plutbt qu’en créant de nouveaux
réseaux européens. Avec nos collegues allemands deeditanstalt fur Wiederaufbau
(KfW), nos collegues italiens de la Cassa Depe@sRirestiti et nos collegues espagnols de la
Caja General de Depositos y Consignaciones, notendiins aupres de la Commission
européenne une position qui nous parait de bon selm laquelle investir dans des projets
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suppose que I'Union européenne accepte que lesstisseurs institutionnels que nous

sommes puissent bénéficier du méme type de gasagtie celles accordées a la Banque
européenne d’investissement — notamment la garaeig@remiére perte —, travailler en

s’appuyant sur des véhicules dédiés par projetaotype de projets et mettre a disposition de
I'Union européenne leurs réseaux respectifs. Undigbositif nous parait plus simple que

celui envisagé actuellement, dont la mise en ceserdraduirait par le recrutement de

personnels au niveau de I'Union européenne afimedecer des niveaux d’instruction des
projets au niveau communautaire.

Mme la présidente Véronique Louwagie.Vous nous avez exposeé les axes et
objectifs de la Caisse des dépots, similaires & deuBpifrance. Si cette similitude parait
logique, elle peut également soulever des quesgantermes de dualité des structures. Pour
ce qui est du succes que constitue la créationpifeaBce, je voudrais citer un rapport de la
Chambre de commerce et d’'industrie de Paris piibliéa quelques mois dans lequel il est
indiqgué que 61 % des entreprises franciliennes éwédtamenées a abandonner un projet
innovant faute de financement. Que pensez-voug daitfre ?

Par ailleurs, vous avez évoqué un appui fort dedisse des dépbts sur les territoires,
matérialisé par la signature de dix-sept convestadres avec les régions. Dans la mesure
ou l'on constate de grandes disparités entre Igsons, existe-t-il des solutions pour
intervenir davantage au profit de certains teme®i?

Enfin, au sujet de l'attribution d’actions gratditde la CDC Entreprises a pres de
soixante de ses salariés, dénoncée par le rapplolit @nnuel 2015 de la Cour des comptes,
vous avez parlé d’'une dérive inacceptable et fat des mesures que vous envisagiez de
mettre en place, consistant notamment en un redghéustif des rémunérations des cadres
dirigeants. Ne serait-il pas souhaitable de dispdaen référentiel s’étendant sur un panel
plus large de rémunérations au sein du groupe ?

M. Laurent Grandguillaume, rapporteur. Monsieur le directeur général, la
pratique dénoncée par le rapport de la Cour depiaanqui suscite l'indignation de tous,
appelle des mesures fortes et concretes tirare¢ens de cet épisode malheureux et allant
dans le sens d’'une plus grande transparence —jenaésm’étendrai pas sur ce point, puisque
nous avons déja posé des questions en ce senseateuli exécutif de Bpifrance et que, de
votre cOté, vous avez déja engagé des actions.

Mes questions porteront plutdt sur la structuresienble du financement public des
entreprises en France. Bpifrance avait pour vogatnifier les sources publiques de
financement des entreprises et, si elle a attenbljectif, elle n’est pas la seule a intervenir
dans ce domaine: a ses cotés, on trouve le Comiééministériel de restructuration
industrielle (CIRI), qui a pour mission d’'aider lestreprises industrielles en difficulté, mais
aussi la Médiation du crédit aux entreprises, quilife les relations entre les banques et les
entreprises, Atout France, qui aide les entreprdaess le secteur du tourisme, Business
France, qui favorise I'export, CDC Internationalp@al, chargée d’attirer les investissements
des fonds souverains, enfin la CDC, qui intervidig-méme en tant qu’investisseur d’intérét
général pour favoriser le financement des entreprisn croissance et leurs projets de
développement — en co-investissements directs, sfotidects, fonds de fonds, fonds
internationaux, nationaux et régionaux. Ce constaileve la question de la cohérence
d’ensemble du dispositif. La Caisse des dépotoesignations vient de créer une direction
des investissements, avec pour objectif de «reafole métier d'investisseur au sein du
groupe et de le positionner comme investisseur groaque majeur au service du
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développement des territoires. » Pouvez-vous nadisiuer comment s’'opere concretement
I'articulation des opérations de la Caisse des wégidde la BPI en tant qu’investisseurs ?

Par ailleurs, il a été décidé de ne pas intégrediQu Investissement a la BPI qui est
une société de gestion filiale de la Caisse de$tdégt consignations, investissant en fonds
propres dans les PME et les ETI et développantadtgités concurrentielles en matiere de
transmissions — au travers deeraged buy-outLBO) — et d'opérations de capital-
développement. Quelles sont les raisons de cetisiolé ?

Enfin, la Caisse des dépbts accorde a Bpifrancdin@scements affectés aux préts
faits aux PME : sur quels critéres ces préts derdtiribués, et quelle part de I'activité de la
BPI représentent-ils ? Selon vous, l'activité de€tp aux PME est-elle suffisamment
dynamique ?

M. Eric Alauzet. J'ai noté que vous parliez de démultiplier la éome frappe.
S’agit-il d’étre plus en prise avec les territojrpar exemple en investissant davantage dans
des fonds de fonds, qui permettent d’aider desfgale taille plus modeste que les projets a
dimension européenne ?

Subsiste-t-il, selon vous, des points de faiblelsses le dispositif de financement des
entreprises, notamment en comparaison de ce qdaisen Italie ou en Allemagne, et
estimez-vous que nous pourrions faire des progres ?

Vous avez cité deux projets de transition numériguénergétique — des domaines
auxquels je suis particulierement sensible. Remepntous des difficultés sur I'un ou l'autre
de ces chantiers, notamment celui de la transémergétique qui, lancée plus tardivement, a
peut-étre plus de mal a se développer ?

Enfin, quel est selon vous I'équilibre global entfeffre et la demande de
financement, étant précisé que les avis sur caiistmpn sont contradictoires, certains
affrmant qu’il 'y a pas de demande, tandis que &itres considéerent que ce sont les
financements qui font défaut — mais peut-étre lpomée differe-t-elle en fonction des
territoires concernés ? A titre d’exemple, je @ide cas d’une entreprise située sur mon
territoire, pres de Besancon. Cette papeterie dérése comme une vieille industrie a présentée
aux bangues un projet de conversion et de modéornisau moyen de la mise en place d’'une
centrale biomasse, mais n’a essuyé que des refaempris aupres de la CDC, et c'est
finalement une banque libanaise — le repreneuueatissi libanais — qui est venue en appui
avec HSBC. Un an aprés, c'est un succés pour getpio xxi°siécle — que les banques
francaises ont considéré a tort comme un projetxisiécle, ce qui me parait dommage.

M. Pierre-René Lemas.ll faut reconnaitre que la structure globale dgpdsitif de
financement reste compliquée, méme si la créatienlad BPI I'a un peu simplifiée.
L’innovation est I'une des missions permanentesBgdrance, et cette orientation figure
méme dans la loi. Cela se traduit dans les chiffexsune trés forte hausse des engagements,
qui sont passés de 700 millions d’euros a enviranmilliard d’euros pour 2014. Ces
engagements sont tres diversifiés puisqu’ils compeat aussi bien des aides a I'innovation
au sens classique du terme que des préts ou dteldapbvation, et nous souhaitons
continuer dans cette direction.

J'ai lu le rapport de la Chambre de commerce eiddi$trie de Paris lle-de-France et,
si je laisse aux spécialistes le soin de débatrka anéthodologie utilisée, toujours est-il que
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les barometres semestriels d’Ernst & Young, entfiteea, aboutissent a d’autres conclusions.
En tout état de cause, je considére que la CaBssalépodts et surtout Bpifrance ont assez
largement contribué a la bonne tenue du marché agitat-innovation en France : nous
sommes désormais quasimenxt aequoavec I'Allemagne, et méme premiers dans certains
secteurs. Certes, des marges de progrés subsiagiat|'innovation constitue pour nous une
priorité structurelle et la démarche engagée ersares, qui s’est traduite par une forte
augmentation des volumes, doit se poursuivre.

Cela renvoie a une difficulté que I'on connait hiarsavoir le fait que les ressources
publigues consacrées au financement de l'innovatigm pense a toutes les ressources, qu'il
s’agisse des programmes collaboratifs, des aid#sidielles, des concours et des avances
remboursables, des préts a linnovation — ont sul® baisse importante au cours des
derniéres années : la dotation de l'interventiof’ i@t a quasiment diminué de moitié entre
2008-2009 et aujourd’hui. La politique de I'Etatansisté & compenser une bonne part de
cette diminution des dotations par les engagentkn®rogramme d’investissements d’avenir
(PIA), a peu pres a due proportion — je dis « a p&s » parce la compensation n'est pas
intégrale : elle I'est peut-étre en dépenses, passen engagements. J'ai appelé l'attention de
nos interlocuteurs de I'Etat sur notre souhait dé fixer un objectif raisonnable afin de
sanctuariser au moins un volume, de l'ordre dea380 millions d’euros en exécution, qui
nous permette de poursuivre sur la voie que nous sommes fixée. L'une des pistes que
nous avons soumises au Gouvernement pourrait ¢ensisns le recyclage par I'Etat d’'une
partie du dividende de Bpifrance, qui permettraitssdoute de minorer |'effet des baisses de
dotations. En tout état de cause, il n'est pas toquesle baisser les bras : nous voulons
continuer a considérer I'innovation comme un ars fort de notre action.

L’appui au développement territorial constitue désais une orientation forte de la
Caisse des dépots. Historiqguement, la CDC a d’aé@rdin établissement public ancré sur les
territoires, accordant des préts aux collectivitzsales, intervenant dans le développement
économique des territoires comme acteur des seaigéonomie mixte — dont elle avait pris
I'habitude de boucler les financements — et accgmgat les collectivités sur 'ensemble des
projets de développement local. Si tout cela esbenen grande partie vrai aujourd’hui, la
Caisse des dépots a, entre-temps, traversé une @riode historique durant laquelle les
pouvoirs publics ont souhaité qu’elle se bancassefinanciarise, s’ouvre au marché et soit
en situation de jouer son role contracyclique dareséconomie globale et ouverte. Si nous ne
sommes pas entiérement sortis de ce contexte,ckssié de s’appuyer a nouveau sur les
territoires s’est fait jour, car la capacité de eléppement est locale, départementale ou
régionale, et c’est a cette échelle que la Caissedépdbts doit jouer son rble au sein des
ecosystemes.

En pratique, cela s’est traduit pour la Caisse gmux décisions. La premiére a
consisté a créer une direction de l'investissermenvenant pas s’ajouter a l'existant, mais
ayant pour objet de regrouper tous les moyens e§tissement territorialisés de la Caisse des
dépdts. En effet, la capacité a fournir de I'aséiftrouvait répartie entre la Caisse des dépots,
certaines de ses filiales — CDC Infrastructure, COBnat et CDC Numérique — et les
directions régionales, ce qui ressemblait davardage saupoudrage qu’a un dispositif faisant
apparaitre des théses d’investissement clairerdentifi€ées. Le regroupement va se traduire
par la suppression, dans les semaines qui viendestfiliales que je viens de citer. La
nouvelle direction de [linvestissement aura poursgitin de définir des theses
d’'investissement, des gammes de projet sur lesggualbus souhaitons pouvoir investir de
maniére plus forte, en mobilisant les crédits d@ffiaplus ciblée. Cette nouvelle organisation
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nous permettra de soutenir des projets auxquels newnous serions peut-étre pas intéressés
auparavant.

La seconde décision prise par la Caisse a corsigéréer une décision du territoire
et des réseaux, afin de disposer d’'une directiahédéaux territoires, rattachée au directeur
général et permettant le renforcement des direstiaterrégionales et régionales, dont le
nombre de vingt-huit sera amené a évoluer proch@né pour tenir compte de la nouvelle
carte des régions. Cela dit, nous ne pourrons calgsier strictement sur cette nouvelle carte
des régions, car nous devons veiller a mainteng certaine proximité avec les acteurs
locaux : nous devrons donc rechercher d’ici anadie I'année — ce travail a été engagé — le
découpage le plus pertinent entre le nouveau nikégianal et les niveaux infrarégionaux, en
concertation avec les acteurs locaux.

L’idée n’est pas simplement de modifier le décowpg§ographique. Il s’agit surtout
de donner aux directions régionales de la Caissalépodts la possibilité de représenter toute
la Caisse, et donc de déconcentrer le pouvoir dilegtions régionales pourront prendre des
décisions a leur niveau, sans que tout remontémygiguement a des comités d’engagement
parisiens, et cela sur une gamme de produits.

La Caisse des dépdbts propose par exemple desgopétsollectivités locales : nous
disposons d’'une enveloppe de 20 milliards d’euresptéts au taux du livret A plus 100
points de base, pour des durées parfois trés lsngeteau sein de cette enveloppe de
5 milliards au taux du livret A plus 0,75 point Base, c’est-a-dire 1,75 % pour les préts
« croissance verte ».

Nous avons aussi une capacité d’intervention edd@ropres, d’accompagnement
du développement des sociétés d’économie mixtagériierie financiére que nous pouvons
mettre a disposition des acteurs locaux pour inegies modeles de financement nouveaux.
En effet, traditionnellement, on cherchait une suivon, puis on demandait un prét... Or les
dotations de I'Etat diminuant, les subventions dimeint aussi: il faut donc imaginer de
nouveaux modeles, et mobiliser des fonds propraaisse des dépbts met son savoir-faire
a la disposition des acteurs locaux.

S’agissant de la Banque publique d’investissememiis souhaitons nous appuyer
davantage sur les comités régionaux d’orientatiomont été créés par la loi, et qui doivent
devenir de véritables comités de place régionaasmpttant aux différents acteurs locaux —
banques, organisations patronales, syndicats,mégidorités déconcentrées de I'Etat, société
civile — de partager leur analyse des besoinsymt d’orienter I'action de Bpifrance.

La BPI noue de nombreux partenariats avec les mégiodix-sept a ce jour, je lai
dit, mais nous devrions a mon sens établir un parigt-cadre avec chacune des régions.
Vingt-deux d’entre elles disposent maintenant damds de garantie, abondé par les régions
elles-mémes. Il existe également désormais unetaritgy de fonds d’innovation. Une
douzaine de régions ont aujourd’hui créé des ptedig@ financement spécifiques, mais toutes
ne souhaitent pas le faire, ce qui est un choifajjament Iégitime. Toutefois, je constate que,
I'an dernier, 130 millions de fonds régionaux oté& éonfiés a Bpifrance : nous pouvons a
mon sens aller au-dela et élargir nos partenariats.

En élargissant la focale, on constate qu’il existeviron quatre-vingt-dix fonds
régionaux avec une participation régionale. Cjestyois, la bonne direction.



Il me parait essentiel de souligner que, lorsqu’téggon souscrit, méme pour une
petite somme, a un fonds d’investissement, ell¢ m@tessairement participer aux instances
de gouvernance, y compris au comité d’investissémest la clé de la confiance. La BPI
est préte a aller plus loin : je pense que nousquipousser un peu les feux.

Sur la complexité du dispositif et I'unification glsources de financement, monsieur
le rapporteur, je commencerai par la Caisse destslépes filiales de la Caisse ont été
intégrées a Bpifrance. Certaines demeurent magginat’est notamment le cas de Qualium
Investissement, dont le statut est tres particuéieque I'on cite en général pour donner des
exemples d’'investissements incongrus de la Caissalélpbts — dans Quick, par exemple, ou
naguere dans La Foir'Fouille.

Qualium Investissement est une société de gestgrdge par I'Autorité des marchés
financiers (AMF), qui investit notamment en capita@insmission dans des entreprises non
cotées. C'est une société indépendante — la Caisse dépbts ne peut pas donner
d’instructions —, qui est souvent actionnaire niggoe, ce qui n’est pas le cas de la BPI.
Qualium n’a donc pas vocation a faire partie deff@pce ; en revanche, on pourrait se
demander si elle doit rester a tout jamais filidéela Caisse des dépots, puisqu’elle atteint
aujourd’hui sa maturité, avec un niveau de sawainefet d’efficacité tout a fait reconnu.

Les autres institutions que vous citez — Médiatloncrédit, CIRI... — occupent des
fonctions différentes, méme si I'objet de nos dtters est le méme. Bpifrance a des relations
avec la Médiation du credit, mais leurs roles stifferents. Le CIRI est une institution
d’Etat, et nous participons parfois a ses travaias relations avec les outils que sont
Atout France ou Business France sont tres étrdibes.partie des équipes de Business France

sont méme aujourd’hui hébergées dans les localx @aisse des dépbts.
On peut, je crois, faire mieux encore, mais I'éviolu est trés positive.

Quant a CDC International Capital, filiale de lais3a des dépbts dont le statut est
un peu particulier, sa situation est un peu difitee puisque cette filiale doit notamment
servir de porte d’entrée en France des capitaufates souverains étrangers. Elle doit donc
mettre en place des partenariats pour créer dessghjidiques, des véhicules communs avec
les fonds étrangers préts a investir en France,d&idéfinir des doctrines d’investissement.
Intervient-on dans le pays d'origine du fonds soaweet en France, ensemble en France,
ensemble ailleurs... ? Nous souhaitons attirer dgstaeex étrangers vers des théses
d’'investissement qui vont dans le sens de l'inteegtonal francais, sans se limiter aux seules
entreprises. Nous sommes préts également & accoerpdgs entreprises francaises qui vont
investir dans le pays d’origine du fonds souveratrginsi y créer de I'activité, mais aussi par
la méme créer de l'activité et de I'emploi en Fanc

C’est un métier en soi. Ensuite, il reste la gesties projets, du travail avec les
entreprises : nous travaillons actuellement avedrdme pour éviter toute déperdition
d’énergie en chemin.

M. le rapporteur. Pour donner un exemple concret des difficultéxantrées, je
prendrai 'exemple d’'un projet de centrale solainermodynamique, qui a le soutien de
collectivités locales et de la BPI — sous la forden prét a l'industrialisation des projets
issus des poéles de compétitivité. La Caisse deétslégi consignations s’était engageée, au
départ, a prendre 35 % des fonds propres. La natimtiétait en cours sur les concours



bancaires, avec la BEI, la BPI et d'autres inteavgs privés. Or, du jour au lendemain, la
Caisse des dépots a annoncé son possible retrait.

Il faut donc sans doute améliorer le suivi desqimj si la BPI négocie un concours
bancaire tandis que la CDC se retire d’un projetpmqurrait créer 200 emplois industriels,
c’est qu'il y a un probléme. Les investisseurstmagoin de visibilité.

Il faudrait d’ailleurs, concretement, commencer igantifier les difficultés.

M. Pierre-René Lemas.Je ne connais pas cet exemple précis. Mais la séparce
type de problemes est forcément territoriale —tda&ge le disais, que sont nos vraies marges
de progression.

BPI est une banque ; la Caisse des dépots peuttapples fonds aux collectivités
locales. Les métiers sont distincts. La Caisseniint d’ailleurs souvent aujourd’hui pour
boucler des tours de table, alors que je souhatepdelle participe d’entrée de jeu a la
discussion des projets — on perdrait moins de tempsfondre des projets sur le plan
financier.

Les métiers sont distincts, mais les directionsoréajes de la Caisse des dépots et les
agences de Bpifrance doivent absolument se conc&tt automne, jai visité plusieurs
régions en m’entourant systématiquement du déldgugpifrance et du directeur régional de
la Caisse des dépodts. Souvent, ils se connaissarig,ce n’est pas toujours le cas ; il faut les
amener a travailler ensemble. C’est I'une des missgue j'ai données a la nouvelle direction
du réseau et des territoires. Je crois vraimentiajdécision au niveau territorial est la piste a
suivre.

En matiére de transition énergétique et écologiBpédrance a aujourd’hui acquis, je
crois, la bonne dimension : elle dispose d’'une gardmproduits a destination des entreprises
de la transition énergétique comme d’'une gamme rddufis a destination de celles qui
s’adaptent a la transition énergétique.

La responsabilité sociale et environnementale (R&SEun sujet essentiel, qui sera
de plus en plus d’actualité. La sphére financianblipue n'’en a pas encore pris toute la
mesure. Cela fait partie des axes de travail @alase des depots.

Bpifrance travaille bien — elle peut aller plusnioimais le mouvement est engagé, et
la volonté est la. La Caisse des dépots a faitdmgude choses, mais souvent de fagon tres
éparpillée, en inventant chemin faisant la cohérede la doctrine d’investissement. Je
souhaite retrouver cette cohérence, et c’est pourfjai voulu créer cette direction de
'investissement, qui s’occupera notamment desepriges de la transition énergétique et
environnementale.

Par ailleurs, la CDC est a la fois apporteur dfacpréteur, notamment sur les fonds
d’épargne, et mandataire de I'Etat. Ce sont traéiers qui ne sont pas gérés par les mémes
personnes : on ne peut pas les mélanger mais jlamadt essentiel d’agir de fagcon cohérente.
Nous avons ainsi une enveloppe de prét de 5 ndaiflidreuros — qui est bien plus consommeée
gu'on ne le dit, puisqu’elle I'est a hauteur de @liards d’euros d’engagements, alors
gu’elle a été créée au mois de septembre ; lesatiltés locales ont des projets et nous
demandent des financements. Il y a aussi ce que faigons par convention et ce que nous
faisons en matiére de fonds propres.



Le projet de loi relatif a la transition énergétqueut donner de la cohérence, en
creant un fonds de la transition écologique et g&#terue, qui pourrait bénéficier de
financements complémentaires. Nous travaillons misa en place : I'idée est de mettre dans
un pot commun les moyens d'intervention de I'Eth,la Caisse des dépots et d’éventuels
financements complémentaires ; leur gestion sedfiée a la Caisse des dépdts. La Caisse
serait ainsi opérateur pour I'Etat et opérateurrpsnn propre compte : d’'un point de vue
comptable et budgétaire, ce sont deux choses dlifties, mais nous y veillerons. Ce serait 13,
je crois, une bonne solution, qui viendrait en ctmgent des actions d’autres institutions
publigues dont la thése d’investissement est pdigie, comme 'TADEME.

S’agissant de l'offre et de la demande, monsieuddputé, la réalité que nous
percevons est qu'il y a aujourd’hui beaucoup daidiiiés. En 2008, nous étions appelés a la
rescousse pour en apporter ; aujourd’hui, c’estolatraire, et les décisions de la BCE vont
dans le sens d’'une abondance de liquidités suatehs.

Ce qui est compliqué aujourd’hui, ce sont les tuyaciest-a-dire l'ingénierie
financiere. Toutes les entreprises n’en bénéficad de facon égale. Il est extrémement
difficile pour beaucoup de petites entreprises @olv des banques une aide a la trésorerie.
La BPI occupe 60 % a 70 % du financement par avdnc€ICE, par exemple : elle a mis
longtemps a prendre ce marché ; on aurait pu ineagjo’il le soit par le systeme bancaire.
Les banques doutaient-elles de la réalité du vesseniu CICE ? Je ne sais. Toujours est-il
gue,via le CICE, la BPI finance aujourd’hui la trésorelee nombreuses petites entreprises.

De plus, pour employer un vocabulaire partagé pabdnque et le tennis, «la
raquette a des trous » : nous pourrions améli@dmbncement des petites entreprises en
croissance, qui ont du mal a trouver du financenaecaurt terme, a long terme et des quasi-
fonds propres. La Caisse des dépéts a donc dexidedtion de fonds nouveaux, les fonds
Novo, Nova et Novi. Ces outils financiers permettele répondre a des situations
particulieres, qui peuvent étre tres exaspérarges|ps entreprises. Ainsi, les propriétaires de
petites entreprises familiales ont souvent enviecdetinuer a étre maitres chez eux, et
lorsqu’ils ont besoin d’apport financier, il esfffalile de les aider. Nous créons donc des

véhicules idoines.

Le probleme de l'ingénierie financiére est au fasdez simple : on ne peut pas tout
faire sur la base des crédits publics ; nous dedonmg arriver a mobiliser des capitaux qui
sont entre les mains notamment des investissewsstuiionnels et des compagnies
d’assurance. Avec ces capitaux publics et privegestis dans des fonds et dans des fonds de
fonds, nous pouvons essayer d’orienter davantagparngne vers le financement des
entreprises. En raison des régles bancaires etptietles, mais aussi en raison des risques de
faible rentabilité, c’est assez compliqué, et cjgstirquoi la Caisse des dépots essaie de se
mettre au premier rang : comme acteur de place, murra aider a la mobilisation de
capitaux prives.

La France est ainsi I'un des pays européens oustéeaucun marché du viager : le
viager, dans notre culture, c’est horrible, c’eatZ&c, Zola et Pierre Tchernia réunis. Un tel
marché peut pourtant présenter des avantages, metatmcelui d’assurer une rente au
vendeur. Nous avons donc expérimenté la création finds viager, avec des investisseurs
privés, et cela a tres bien fonctionné : peut-&8mns-nous réussir a faire exister ce marché.

De la méme facon, nous savons qu’il existe desihesonsidérables en matiere de
logements intermédiaires, c’est-a-dire de logemeastinés a ceux dont les revenus sont trop



élevés pour obtenir des HLM mais trop faibles pquiils puissent se loger dans le parc
privé : il manque sans doute 40 000 logements, el e concerne pas que les
agglomérations. Mais attirer des investisseurs égrivou méme des investisseurs
institutionnels, sur le marché du logement, esbanai’hui une gageurd/ia notre filiale SNI,
nous avons donc créé un nouveau fonds en nousiassewec des investisseurs privés.
Ainsi, le potentiel d’investissement devient sigratif et le taux de rendement raisonnable.
Nous pouvons lancer, avec des promoteurs, des gmmoges de logements: sans la
mobilisation de la Caisse des dépots, ces logenmeauisaient sans doute pas été construits.
C’est la une nouvelle maniére d’envisager la cd@adiinvestissement d’outils publics
comme la Caisse des dépbts et comme BPI. L'unawgtd, chacune dans leur réle propre,
doivent jouer un réle de catalyseur, d’amorceurrpoabiliser des capitaux privés au service
du développement économique.

Mme la présidente Véronique LouwagieMerci de vos explications, monsieur le
directeur général.
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Membres présents ou excuses
Mission d'information commune sur la Banque publigle d'investissement, Bpifrance

Réunion du jeudi 12 février 2015 a 11 heures
Présents. M. Eric Alauzet, M. Laurent Grandguillaume, Mme Wgique Louwagie

Excusé. M. Joél Giraud, Mme Anne Grommerch



