
 
N° 298 

_____ 

ASSEMBLÉE  NATIONALE 
CONSTITUTION DU 4 OCTOBRE 1958 

QUATORZIÈME LÉGISLATURE 

Enregistré à la Présidence de l’Assemblée nationale le 17 octobre 2012. 

PROJET  DE  LOI 
relatif à la création de la banque publique d’investissement, 

(Procédure accélérée) 

(Renvoyé à la commission des finances, de l’économie générale et du contrôle budgétaire, à défaut 
de constitution d’une commission spéciale dans les délais prévus par les articles 30 et 31 du Règlement.) 

PRÉSENTÉ 

AU NOM DE M. Jean-Marc AYRAULT, 
Premier ministre, 

PAR Pierre MOSCOVICI, 
ministre de l’économie et des finances. 

 
 





– 3 – 

EXPOSÉ DES MOTIFS 

MESDAMES, MESSIEURS, 

La constitution du groupe public de financement et d’investissement 
(« la banque publique d’investissement » – BPI) est le premier engagement 
du Président de la République. La BPI est une plateforme de l’expansion 
des entreprises, en particulier des très petites entreprises (TPE) des petites 
et moyennes entreprises (PME) et des entreprises de taille intermédiaire 
(ETI), dont l’économie française a aujourd’hui besoin. C’est également la 
première étape de la réforme du financement de notre économie, voulue par 
le Président de la République, qui sera suivie de la réforme de l’épargne 
réglementée, de la réforme de la fiscalité de l’épargne et de la réforme 
bancaire.  

Face à l’ampleur de la crise, la création de la BPI vise à répondre à 
quatre urgences. 

La première urgence, c’est de poursuivre et d’amplifier le soutien 
public au financement des entreprises, en particulier des TPE et des PME 
dans le contexte de la crise économique et financière. Alors que les 
conditions de crédit sont perçues comme de plus en plus difficiles et que les 
TPE, PME et ETI françaises manquent parfois de fonds propres pour 
croître, la BPI a vocation à corriger les défaillances de marché et à 
entraîner les investisseurs privés au service du redressement productif. Elle 
aura en particulier vocation à soutenir les PME, les PME industrielles et les 
PME innovantes. Elle pourra également répondre à une logique proche de 
celle de l’investisseur souverain, capable d’entrer au capital de grandes 
entreprises porteuses de croissance et de compétitivité pour l’économie 
française, en vue de stabiliser leur actionnariat. 

La deuxième urgence c’est le développement d’une nouvelle stratégie 
de croissance économique orientée par l’État et mise en œuvre en région, 
avec l’appui de la Caisse des dépôts et consignations. La BPI interviendra 
notamment en soutien des secteurs d’avenir et investira de manière avisée 
pour financer des projets de long terme. La BPI appuiera deux priorités 
nationales pour la croissance et la compétitivité : le soutien à l’innovation 
et l’accompagnement des entreprises à l’international. Elle apportera son 
soutien à la stratégie nationale de développement des secteurs de la 
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conversion numérique, de la transition écologique et énergétique, de 
l’économie sociale et solidaire et de développement des entreprises dans les 
zones urbaines défavorisées. À travers l’ensemble de ses outils de 
financement et d’investissement, la BPI apportera également son soutien à 
la politique industrielle du Gouvernement, notamment pour soutenir les 
stratégies nationales de développement de filières. Le régime prudentiel de 
la BPI respectera les règles européennes et internationales : il tiendra 
compte des particularités des différentes filiales du groupe.  

La troisième urgence est d’offrir un meilleur service aux chefs 
d’entreprises par un accès direct à l’ensemble des outils nécessaires à leur 
développement et leur adéquation aux besoins des entreprises. Les 
instruments publics de l’accompagnement des entreprises et du 
financement de l’économie demeurent en France trop dispersés, trop 
complexes, ou trop lointains face aux attentes des entrepreneurs. La BPI 
offrira l’ensemble de ces produits au travers de guichets uniques régionaux 
d’un même réseau de distribution, au plus près des entreprises, notamment 
dans leurs projets d’investissement productif, d’innovation et d’export, 
pour que l’essentiel des décisions soient prises en région et dans des délais 
rapides. Par ailleurs, la BPI développera une offre de service et 
d’accompagnement des entreprises dans leurs projets de développement.  

Conformément à la déclaration commune signée entre le Président de 
la République et les présidents de région le 12 septembre 2012, la 
quatrième urgence est de mobiliser ensemble l’État, la Caisse des dépôts et 
consignations et les régions, au service du développement économique. La 
BPI est donc fondée sur un partenariat entre l’État, la Caisse des dépôts et 
consignations et les Régions. Les Régions ont développé depuis plusieurs 
années des dispositifs nombreux de soutien au financement des entreprises. 
Cependant, aucune structure ne permet aujourd’hui la mise en cohérence de 
l’action portée par les Régions, à travers leurs stratégies régionales de 
développement économique, et l’action de l’État. Face à l’ampleur des 
défis, et unis dans leur volonté de créer les conditions de la croissance de 
demain, l’État, la Caisse des dépôts et consignations et les Régions doivent 
saisir l’opportunité de la création de la BPI pour œuvrer ensemble, dans la 
même direction, en faveur du redressement économique dans les territoires. 
La gouvernance nationale et régionale de la BPI incarne ce nouveau 
partenariat. Les régions et la BPI créeront ainsi ensemble des plates-formes 
communes d’accueil des entreprises pour leurs besoins de financement en 
matière de prêts, de garanties et de fonds propres. 
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La BPI développera une stratégie d’intervention spécifique en outre-
mer : le mandat, les instruments et la doctrine d'intervention de la BPI 
seront adaptés à la prise en compte des spécificités ultra-marines. La 
gouvernance de la BPI devra tenir compte de ces spécificités et de la place 
particulière de certains acteurs en outre-mer, où l’Agence Française de 
Développement et les conseils régionaux sont des acteurs centraux du 
financement de l’économie et du soutien à l’investissement. 

*** 

Le présent projet de loi vise à mettre en œuvre cette ambition. 

Il est accompagné d’une étude d’impact détaillant la nécessité, les 
modalités et les objectifs de la création de la BPI. 

Les dispositions du titre Ier du présent projet de loi concernent la 
création et l’organisation de la structure de tête (BPI-Groupe) : les autres 
mesures nécessaires à la constitution et au fonctionnement de la BPI ne 
sont pas du ressort de la loi. La BPI est d’abord un projet industriel et 
économique : la présente loi crée l’instrument et les conditions de 
l’intégration de certains instruments publics existants. Il relève également 
de la loi de définir les missions de la BPI et certaines de ses modalités de 
gouvernance. Pour des raisons de sécurité juridique, notamment la 
sécurisation des engagements contractuels en cours, le cadre légal de la BPI 
s’appuie – sur le plan légistique – sur les dispositions de l’ordonnance 
n° 2005-722 du 29 juin 2005 relative à la création de l'établissement public 
OSEO et de la société anonyme OSEO.  

L’article 1er définit la vocation de la BPI au service du financement et 
du développement des entreprises. À cette fin, le nouveau groupe public 
agit en appui des politiques publiques nationales et régionales. 

L’article 2 procède aux changements de dénomination dans 
l’ensemble de l’ordonnance et, compte tenu de l’importance des 
modifications apportées à celle-ci, au changement de l’intitulé de 
l’ordonnance elle-même. 

Les articles 1er à 2 sont regroupés dans un chapitre premier définissant 
l’objet de la BPI. 

L’article 3 crée le conseil d’administration de la BPI. Il comprend 
quinze membres, dont quatre représentants de l’État nommés par décret et 
quatre membres représentant les actionnaires nommés par l’assemblée 
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générale. Il donne place à la représentation régionale et comprend deux 
administrateurs élus par les salariés. Le directeur général de la BPI est 
désigné par l’État parmi les trois personnalités qualifiées du conseil 
d’administration. 

L’article 4 crée un comité d’orientation au niveau national de la BPI. 
Il en fixe les missions et la composition, pour associer l’ensemble des 
partenaires économiques à sa gouvernance, en particulier les entreprises. 

Il crée également un comité d’orientation au niveau régional, dans 
chaque région, chargé notamment de veiller à la cohérence des orientations 
stratégiques de la BPI avec la stratégie régionale de développement 
économique. Il est présidé par le président du conseil régional.  

Les articles 3 et 4 sont regroupés dans un chapitre II définissant la 
gouvernance de la BPI. 

L’article 5 procède à une refonte de l’ordonnance du 22 juillet 2005 
relative à la création de l'établissement public OSEO et de la société 
anonyme OSEO. Les principales modifications concernent la création de la 
société BPI-Groupe, qui sera la tête de groupe opérationnelle du nouvel 
ensemble. Les dispositions concernant la société BPI-Groupe se substituent 
aux dispositions qui régissent, dans la rédaction actuelle de l’ordonnance, 
la société OSEO, qui ne disparaît pas mais qui est appelée à devenir une 
filiale de BPI-Groupe. Cette société sera d’ailleurs un élément important de 
l’action de BPI-Groupe, aux côtés de la filiale en charge du financement en 
fonds propres. 

En particulier, le 1° de cet article permet d’ouvrir à l’établissement 
public industriel et commercial (EPIC) BPI-Groupe la possibilité d’exercer 
son objet par l’intermédiaire de sociétés dans lesquelles il détient une 
participation ou de sociétés détenues, directement ou indirectement, au 
moins à 50 % par l’État. 

L’article 6 autorise, à des fins statistiques et d’évaluation des 
politiques publiques, la société BPI-Groupe à transmettre à l’État des 
informations visées par les articles L. 511-33 et L. 511-34 du code 
monétaire et financier sur le secret professionnel, sans préjudice, le cas 
échéant, du respect des dispositions de la loi n° 78-17 du 6 janvier 1978 
relative à l'informatique, aux fichiers et aux libertés. 

Les articles 7 et 8 traitent de dispositions transitoires.  
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L’article 9 prévoit l’habilitation à adapter les présentes dispositions en 
outre-mer. 

Les articles susmentionnés sont regroupés dans un chapitre III. 

Les dispositions du titre II comportent des dispositions diverses 
d’adaptation de la législation financière au droit de l’Union européenne. 

L’article 10 ratifie l’ordonnance n° 2011-915 du 1er août 2011 relative 
aux organismes de placement collectif en valeurs mobilières et à la 
modernisation du cadre juridique de la gestion d’actifs, qui a été publiée au 
Journal officiel le 2 août 2011 et apporte aux livres II, V et VI du code 
monétaire et financier les modifications requises aux fins de la 
transposition de la directive dite OPCVM IV.  

L’article 11 permet en outre d’apporter correction des erreurs 
matérielles relevées dans l’ordonnance. 

L’article 12 habilite le Gouvernement pendant un délai de douze mois 
à prendre par voie d’ordonnance les mesures relevant du domaine de la loi 
nécessaires à la transposition de la directive 2011/61/UE du Parlement 
européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds 
d’investissement alternatifs, ainsi que les mesures relevant du domaine de 
la loi destinées à spécifier et encadrer les activités exercées par les 
dépositaires et les organismes de placement collectifs ne relevant pas de la 
directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 
2009 portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et 
administratives concernant certains organismes de placement collectif en 
valeurs mobilières (OPCVM) et à simplifier la gamme des produits de 
placement collectif afin d’en accroître la lisibilité et améliorer la gestion de 
leur liquidité. 

Il habilite également le Gouvernement à prendre par voie 
d’ordonnance les mesures permettant, d’une part, de rendre applicables, 
avec les adaptations nécessaires, les dispositions de cette ordonnance en 
Nouvelle-Calédonie, en Polynésie française et dans les îles Wallis et 
Futuna, pour celles qui relèvent de la compétence de l’État et, d’autre part, 
de procéder aux adaptations nécessaires en ce qui concerne les collectivités 
de Saint-Barthélemy, de Saint-Martin et de Saint-Pierre-et-Miquelon. 

Enfin, l’article 13 habilite le Gouvernement pendant un délai de 
quinze mois à prendre par ordonnance les mesures relevant du domaine de 
la loi nécessaires à la réforme du statut d’établissement de crédit. La 
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définition française actuelle des établissements de crédit est plus large que 
celle de la directive 2006/48/CE du Parlement européen et du Conseil du 
14 juin 2006 concernant l'accès à l'activité des établissements de crédit et 
son exercice, qui fixe le cadre prudentiel applicable à ces institutions et qui 
sera reprise dans un règlement européen « CRR4 » applicable au 1er janvier 
2013. La future définition européenne, d’application immédiate, sera 
limitée aux seules entités dont l’activité consiste à recevoir des fonds 
remboursables du public et à accorder des prêts pour leur propre compte, 
alors que la définition française actuelle couvre des entités diverses 
énumérées à l’article L. 511-9 du code monétaire et financier, dont 
certaines ne reçoivent pas de fonds remboursables du public. Dans la 
mesure où ce futur règlement sera d’application directe dans les États 
membres, il est nécessaire d’adapter le cadre français pour aligner la notion 
d’établissement de crédit sur la définition européenne et créer une nouvelle 
catégorie d’institutions qui accordent des prêts sans recevoir des fonds 
remboursables du public.  

Il habilite également le Gouvernement à prendre par voie 
d’ordonnance les mesures permettant, d’une part, de rendre applicables, 
avec les adaptations nécessaires, les dispositions de cette ordonnance en 
Nouvelle-Calédonie, en Polynésie française et dans les îles Wallis et 
Futuna, pour celles qui relèvent de la compétence de l’État et, d’autre part, 
de procéder aux adaptations nécessaires en ce qui concerne les collectivités 
de Saint-Barthélemy, de Saint-Martin et de Saint-Pierre-et-Miquelon. 
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PROJET DE LOI 

Le Premier ministre, 

Sur le rapport du ministre de l’économie et des finances, 

Vu l’article 39 de la Constitution, 

Décrète : 

Le présent projet de loi relatif à la création de la banque publique 
d’investissement, délibéré en conseil des ministres après avis du Conseil 
d’État, sera présenté à l’Assemblée nationale par le ministre de l’économie 
et des finances, qui sera chargé d’en exposer les motifs et d’en soutenir la 
discussion. 

TITRE IER 

BANQUE PUBLIQUE D’INVESTISSEMENT 

CHAPITRE IER 

Objet 

Article 1er  

I. – Il est inséré avant le chapitre Ier de l’ordonnance n° 2005-722 du 
29 juin 2005 modifiée relative à la création de l’établissement public OSEO 
et de la société anonyme OSEO un article 1er ainsi rédigé : 

« Art. 1er. – La banque publique d’investissement est un groupe public 
au service du financement et du développement des entreprises, agissant en 
appui des politiques publiques conduites par l’État et les régions. Elle 
favorise par son action l’innovation, le développement et 
l’internationalisation des entreprises, en contribuant à leur financement en 
prêts et en fonds propres. » 
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II. – Les articles 1er et 2 de la même ordonnance deviennent 
respectivement les articles 2 et 3. 

Article 2 

I. – L’établissement public OSEO prend le nom d’établissement public 
BPI-Groupe. 

II. – L’ordonnance du 29 juin 2005 mentionnée ci-dessus est ainsi 
modifiée :  

a) Dans son intitulé, les mots : « la création de l’établissement public 
OSEO et de la société anonyme OSEO » sont remplacés par les mots : « la 
banque publique d’investissement » ; 

b) Dans l’intitulé du chapitre Ier, les mots : « Création et organisation » 
sont remplacés par le mot : « Organisation » ; 

c) Sous réserve des 5°, 6° et 7° de l’article 5 ci-après, dans la même 
ordonnance, les mots : « établissement public OSEO » sont remplacés par 
les mots : « établissement public BPI-Groupe » et les mots : « société 
anonyme OSEO » par les mots : « société anonyme BPI-Groupe ». 

CHAPITRE II 
Gouvernance 

Article 3 

L’article 7 de la même ordonnance est remplacé par un article ainsi 
rédigé : 

« Art.7. – Le conseil d’administration de la société anonyme BPI-
Groupe comprend quinze membres : 

« 1° Huit représentants des actionnaires, dont quatre représentants de 
l’État nommés par décret et quatre membres désignés par l’assemblée 
générale des actionnaires conformément aux dispositions du code de 
commerce ; 

« 2° Deux représentants des régions, nommés par décret sur 
proposition d’une association représentative des régions ; 
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« 3° Trois personnalités choisies en raison de leur compétence en 
matière économique et financière, nommées par décret ; 

« 4° Deux représentants des salariés de la société et de ses filiales dans 
lesquelles elle détient directement ou indirectement la majorité du capital, 
élus dans les conditions prévues par le chapitre II du titre II de la loi 
n° 83-675 du 26 juillet 1983 modifiée relative à la démocratisation du 
secteur public. 

« Le directeur général de la société anonyme BPI-Groupe est nommé 
par décret parmi les administrateurs mentionnés au 3°. 

« En cas de vacance d’un ou plusieurs sièges par décès ou par 
démission d’un ou plusieurs administrateurs de la société anonyme BPI-
Groupe nommés par l’assemblée générale, le conseil d'administration 
procède à des nominations à titre provisoire en vue de compléter son 
effectif dans le délai de trois mois à compter du jour où se produit la 
vacance. Les nominations effectuées par le conseil sont soumises à 
ratification de la plus prochaine assemblée générale ordinaire. A défaut de 
ratification, les délibérations prises et les actes accomplis antérieurement 
par le conseil n'en demeurent pas moins valables. 

« Les délibérations du conseil d’administration de la société anonyme 
BPI-Groupe qui portent directement ou indirectement sur la mise en œuvre 
des concours financiers de l’État sont adoptées avec le vote favorable des 
représentants de l’État. 

« L’article L. 225-38 du code de commerce ne s’applique pas aux 
conventions conclues entre, d’une part, l’État ou l’établissement public 
BPI-Groupe et, d’autre part, la société anonyme BPI-Groupe en application 
des I et III de l’article 6 de la présente ordonnance. » 

Article 4 

Après l’article 7 de la même ordonnance, il est inséré deux articles 7-1 
et 7-2 ainsi rédigés : 

« Art. 7-1. – Un comité national d’orientation de la société anonyme 
BPI-Groupe est chargé d’exprimer un avis sur les orientations stratégiques, 
la doctrine d’intervention et les modalités d’exercice par la société et ses 
filiales de ses missions d’intérêt général. Ses avis sont communiqués au 
conseil d’administration de la société anonyme BPI-Groupe. 
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« Il est composé de vingt-et-un membres :  

« a) Un député et un sénateur ; 

« b) Le président de la commission de surveillance de la caisse des 
dépôts et consignations ; 

« c) Deux représentants des régions désignés par une association 
représentative des régions ; 

« d) Cinq représentants des organisations syndicales de salariés les 
plus représentatives au plan national et interprofessionnel ; 

« e) Trois représentants des organisations professionnelles 
d’employeurs et de travailleurs indépendants représentatives au plan 
national ;  

« f) Huit personnalités choisies en raison de leur compétence dans les 
domaines du financement, de l’innovation, de l’énergie, des activités 
industrielles ou des activités de services, de l’économie sociale et solidaire, 
de l’environnement et de la politique de la ville.  

« Son président est désigné par l’association mentionnée au c) parmi 
ses deux représentants. 

« Le mode de désignation des membres mentionnés aux c), d), e) et f) 
ci-dessus et les modalités d’organisation et de fonctionnement du comité 
sont fixés par décret. 

« Art. 7-2. – Dans chaque région et dans la collectivité territoriale de 
Corse, un comité régional d’orientation est chargé de formuler un avis sur 
les modalités d’exercice par la société anonyme BPI-Groupe et ses filiales 
de ses missions au niveau régional et sur la cohérence de ses orientations 
stratégiques avec la stratégie régionale de développement économique. Il 
adresse ses avis aux organes régionaux de direction de la société anonyme 
BPI-Groupe. 

« Il est composé de représentants de l’État, de représentants de la 
région ou, en Corse, de représentants de la collectivité territoriale et de 
personnalités choisies en raison de leur compétence dans les domaines du 
financement, de l’innovation, de l’énergie, des activités industrielles ou des 
activités de services, de l’économie sociale et solidaire, de l’environnement 
et de la politique de la ville. Il est présidé par le président du conseil 
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régional et, dans la collectivité territoriale de Corse, par le président du 
conseil exécutif de Corse. 

« La composition des comités régionaux, le mode de désignation de 
leurs membres et leurs modalités de fonctionnement sont précisés par 
décret. » 

Article 5 

La même ordonnance est ainsi modifiée : 

1° À l’article 1er dans sa rédaction antérieure à la présente loi : 

a) Au premier alinéa, après les mots : « agit directement ou » sont 
ajoutés les mots : « , dans le cadre de conventions passées à cet effet » et 
après les mots : « de ses filiales » sont ajoutés les mots : « , de sociétés dans 
lesquelles il détient une participation ou de toute société dont l’État détient, 
directement ou indirectement, au moins 50 % du capital » ; 

b) La dernière phrase du dernier alinéa est supprimée ; 

2° À l’article 4 : 

a) Le deuxième alinéa est remplacé par un alinéa ainsi rédigé : 

« 1° Le montant des rémunérations qui lui sont versées par ses filiales, 
les sociétés dans lesquelles il détient une participation ou toute société dont 
l'État détient, directement ou indirectement, au moins 50 % du capital, en 
paiement des prestations et services qu’il assure pour leur compte ; » 

b) Au troisième alinéa, après les mots : « ses filiales » sont ajoutés les 
mots : « ou les sociétés dans lesquelles il détient une participation » ;  

3° Au premier alinéa de l’article 5, après les mots : « selon le plan 
comptable général et, » sont ajoutés les mots : « le cas échéant, » ; 

4° À l’article 6 : 

a) Au premier alinéa du I, après les mots : « pour objet d’exercer » 
sont ajoutés les mots : « , directement ou par l’intermédiaire de ses 
filiales, » ; 
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b) Au II, après le mot : « détiennent » sont ajoutés les mots : « au 
moins 50 % et, conjointement avec d’autres personnes morales de droit 
public, » ; 

c) Au III, les mots : « de ses missions » sont remplacés par les mots : 
« et ses filiales de ses missions » ; 

d) Il est inséré un IV ainsi rédigé : 

« IV. – Pour la mise en œuvre des missions mentionnées aux 1° à 3° 
du I, la société anonyme BPI Groupe recourt à une filiale agréée en tant 
qu’établissement de crédit dont elle détient directement ou indirectement la 
majorité du capital. » ; 

5° À l’article 8 : 

a) Les mots : « de la société anonyme OSEO » sont remplacés par les 
mots : « de la société anonyme BPI-Groupe et de la filiale mentionnée 
au IV de l’article 6 » ; 

b) Les mots : « mentionnées au 1°» sont remplacés par les mots : 
« mentionnées aux 1° à 3 » ; 

6° À l’article 9 : 

a) À la première phrase du I, les mots : « la société anonyme OSEO est 
organisée » sont remplacés par les mots : « la société mentionnée au IV de 
l’article 6 et, le cas échéant, la société anonyme BPI-Groupe sont 
organisées » ; 

b) Au 1° du I, les mots : « à la société anonyme OSEO » sont 
supprimés ; 

c) Au 2° du I, les mots : « Le conseil d’administration de la société 
anonyme OSEO fixe » sont remplacés par les mots : « La société 
mentionnée au IV de l’article 6 et, le cas échéant, la société anonyme BPI-
Groupe fixent » ; 

d) Au 3° du I, les mots : « à la société anonyme OSEO » sont 
supprimés ; 

e) À la première phrase du premier alinéa du II, les mots : « La société 
anonyme OSEO établit » sont remplacés par les mots : « La société 
mentionnée au IV de l’article 6 et, le cas échéant, la société anonyme BPI-
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Groupe établissent » et les mots : « qu’elle réalise » par les mots : 
« qu’elles réalisent » ; 

f) À la seconde phrase du premier alinéa du II, les mots : « La société 
anonyme OSEO » sont remplacés par les mots : « La société mentionnée 
au IV de l’article 6 » ; les mots : « distinguant les » sont remplacés par les 
mots : « propre à chacune des » et les mots : « déterminés par le conseil » 
sont remplacés par les mots : « déterminés par son conseil » ; 

g) Le second alinéa du II est remplacé par un alinéa ainsi rédigé : 

« Les modalités selon lesquelles cet enregistrement et cette gestion 
comptable sont effectués ainsi que les conditions dans lesquelles ils sont 
contrôlés et certifiés par un ou plusieurs commissaires aux comptes sont 
définis par le contrat mentionné au III de l’article 6. » ; 

h) Au III, les mots : « la société anonyme OSEO » sont remplacés par 
les mots : « la société anonyme BPI-Groupe et ses filiales » et après les 
mots : « d’un droit quelconque sur les biens et droits » sont ajoutés les 
mots : « attachés à ces activités » ; 

7° À l’article 10, les mots : « la société anonyme OSEO » sont 
remplacés par les mots : « la société anonyme BPI-Groupe et les statuts de 
la société mentionnée au IV de l’article 6 ». 

Article 6 

Il est inséré après l’article 10 de la même ordonnance un article 11 
ainsi rédigé : 

« Art. 11. – Aux fins d’évaluer la politique publique d’aide au 
financement des entreprises et sans préjudice des dispositions de la loi 
n° 78-17 du 6 janvier 1978 relative à l’informatique, aux fichiers et aux 
libertés, l’établissement de crédit mentionné au IV de l’article 6 transmet à 
l’État les données mentionnées par les articles L. 511-33 et L. 511-34 du 
code monétaire et financier relatives aux entreprises bénéficiaires de 
concours financiers ou garanties accordés par toute société mentionnée à 
l’article 63 de la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation 
bancaire et financière ainsi que par la société anonyme BPI-Groupe et ses 
filiales. 

« Les modalités d’application du présent article sont définies par décret 
en Conseil d’État. » 
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CHAPITRE III 
Dispositions transitoires et diverses 

Article 7 

Jusqu’à l’élection des administrateurs représentants des salariés 
mentionnés à l’article 3, le conseil d’administration de la société anonyme 
BPI-Groupe délibère valablement, sous réserve du respect des règles de 
quorum. 

Le conseil d’administration de la société dénommée OSEO peut 
demeurer en place dans sa configuration issue des termes de l’article 7 de 
l’ordonnance n° 2005-722 du 29 juin 2005 susmentionnée antérieurs à la 
date de publication de la présente loi au Journal officiel de la République 
française jusqu’à l’expiration d’un délai de trois mois à compter de la date 
de réalisation des apports de titres de la société dénommée OSEO par 
l’établissement public BPI-Groupe à la société anonyme BPI-Groupe. 

Article 8 

Les transferts par l’établissement public BPI-Groupe et la Caisse des 
dépôts et consignations de leurs participations dans la société dénommée 
OSEO à la société anonyme BPI-Groupe n’entraînent aucune remise en 
cause des autorisations dont sont titulaires la société dénommée OSEO ou 
ses filiales. Ils n’entraînent aucune remise en cause des contrats en cours 
d’exécution, quelle que soit leur qualification juridique, conclus par la 
société dénommée OSEO ou les sociétés qui lui sont liées au sens des 
articles L. 233-1 à L. 233-4 du code de commerce et ne sont de nature à 
justifier ni leur résiliation, ni la modification de l’une quelconque de leurs 
clauses ni, le cas échéant, le remboursement anticipé des dettes qui en sont 
l’objet. 

L’ensemble des opérations liées aux transferts mentionnés au présent 
article ou pouvant intervenir en application de la présente loi ne donnent 
pas lieu à la perception de droits, impôts ou taxes de quelque nature que ce 
soit. 

Article 9 

Le Gouvernement est autorisé à prendre par voie d’ordonnance, dans 
les conditions prévues à l’article 38 de la Constitution, les mesures de 
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nature législative permettant, d’une part, de rendre applicables, avec les 
adaptations nécessaires, les dispositions du titre Ier de la présente loi en 
Nouvelle-Calédonie, en Polynésie française et dans les îles Wallis et 
Futuna, pour celles qui relèvent de la compétence de l’État et, d’autre part, 
de procéder aux adaptations nécessaires en ce qui concerne le Département 
de Mayotte et les collectivités de Saint-Barthélemy, de Saint-Martin et de 
Saint-Pierre-et-Miquelon. 

Cette ordonnance est prise dans un délai de neuf mois à compter de la 
date de publication de la présente loi. 

Le projet de loi portant ratification de cette ordonnance est déposé 
devant le Parlement au plus tard le dernier jour du troisième mois suivant la 
publication de l’ordonnance.  

TITRE II 

DISPOSITIONS DIVERSES D’ADAPTATION  
DE LA LÉGISLATION FINANCIÈRE  

AU DROIT DE L’UNION EUROPÉENNE 

Article 10 

L’ordonnance n° 2011-915 du 1er août 2011 relative aux organismes de 
placement collectif en valeurs mobilières et à la modernisation du cadre 
juridique de la gestion d’actifs est ratifiée. 

Article 11 

Le code monétaire et financier est ainsi modifié : 

1° À l’article L. 214-24-1, la référence : « II de l’article L. 214-23 » est 
remplacée par la référence : « III de l’article L. 214-23 » ; 

2° Au 4° du I de l’article L. 214-31, les mots : « définies au 2° » sont 
remplacés par les mots : « définies aux b » ; 

3° Au I de l’article L. 214-36-3 et à l’article L. 214-37, les mots : « de 
l’article L. 214-20 » sont remplacés par les mots : « des articles L. 214-20 
et L. 214-21 » ; 
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4° Au g du I de l’article L. 214-92, les mots : « , à l’exception de ceux 
visés aux sous-sections 9 à 14 de la section 1 du chapitre IV du titre Ier du 
livre II, agréés par l’Autorité des marchés financiers » sont remplacés par 
les mots : « relevant de la sous-section 1 de la section 1 du présent chapitre 
ou de l’article L. 214-27 » ; 

5° À l’article L. 214-123, les mots : « des 1, 3 à 8, du deuxième alinéa 
du 9 et du 10 de l’article L. 214-7-2 » sont remplacés par les mots : « des 1, 
3 à 9 et 11 de l’article L. 214-7-2 et de l’article L. 214-14 » ; 

6° Au quatrième alinéa de l’article L. 214-124, après les mots : « de 
l’Autorité des marchés financiers. », sont insérés les mots : « Les statuts ne 
peuvent prévoir d’avantages particuliers. » 

Article 12 

Le Gouvernement est autorisé à prendre par voie d’ordonnance, dans 
les conditions prévues à l’article 38 de la Constitution : 

1° Les mesures relevant du domaine de la loi nécessaires à la 
transposition de la directive 2011/61/UE du Parlement européen et du 
Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds d’investissement 
alternatifs et modifiant les directives 2003/41/CE et 2009/65/CE ainsi que 
les règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 1095/20 ; 

2° Les mesures relevant du domaine de la loi destinées à spécifier et 
encadrer les activités exercées par les dépositaires et les organismes de 
placement collectifs ne relevant pas de la directive 2009/65 CE, ainsi qu’à 
simplifier la gamme des produits de placement collectif afin d’en accroître 
la lisibilité et d’améliorer la gestion de leur liquidité ; 

3° Les mesures de nature législative permettant, d’une part, de rendre 
applicables, avec les adaptations nécessaires, les dispositions mentionnées 
aux 1° et 2° ci-dessus en Nouvelle-Calédonie, en Polynésie française et 
dans les îles Wallis et Futuna, pour celles qui relèvent de la compétence de 
l’État et, d’autre part, de procéder aux adaptations nécessaires en ce qui 
concerne les collectivités de Saint-Barthélemy, de Saint-Martin et de 
Saint-Pierre-et-Miquelon. 

Ces ordonnances sont prises dans un délai de douze mois à compter de 
la date de publication de la présente loi. 
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Un projet de loi portant ratification est déposé devant le Parlement au 
plus tard le dernier jour du troisième mois suivant la publication des 
ordonnances. 

Article 13 

Le Gouvernement est autorisé à prendre par voie d’ordonnance, dans 
les conditions prévues à l’article 38 de la Constitution : 

1° Les mesures relevant du domaine de la loi nécessaires à la réforme 
du régime des établissements de crédit eu égard à la législation bancaire de 
l’Union européenne et à la définition d’un nouveau régime applicable aux 
entités qui exercent une activité de crédit sans collecte de fonds 
remboursables du public, ainsi que les mesures nécessaires d’adaptation de 
la législation applicable aux établissements de crédit, et notamment de leurs 
conditions d’agrément, qui sont liées à la définition de ce nouveau régime ; 

2° Les mesures de nature législative permettant, d’une part, de rendre 
applicables, avec les adaptations nécessaires, les dispositions mentionnées 
au 1° ci-dessus en Nouvelle-Calédonie, en Polynésie française et dans les 
îles Wallis et Futuna, pour celles qui relèvent de la compétence de l’État et, 
d’autre part, de procéder aux adaptations nécessaires en ce qui concerne les 
collectivités de Saint-Barthélemy, de Saint-Martin et de Saint-Pierre-et-
Miquelon. 

Ces ordonnances sont prises dans un délai de quinze mois à compter de 
la date de publication de la présente loi. 

Un projet de loi portant ratification est déposé devant le Parlement au 
plus tard le dernier jour du troisième mois suivant la publication des 
ordonnances.  

 

Fait à Paris, le 17 octobre 2012. 

Signé : Jean-Marc AYRAULT 

 
Par le Premier ministre : 

Le ministre de l’économie et des finances 
 

Signé : Pierre MOSCOVICI 
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PARTIE 1 – BANQUE PUBLIQUE D’INVESTISSEMENT

CHAPITRE 1. – La nécessité de la création de la banque publique
d’investissement

La création d’une banque publique d’investissement est le premier engagement du
Président de la République, à la croisée de plusieurs des ambitions du Gouvernement :

1

1. L’accès des entreprises au financement de leur croissance est
susceptible de rencontrer des difficultés structurelles amplifiées par
la crise

Le projet de création de la banque publique d’investissement (BPI) a pour objectif de
renforcer le soutien public aux besoins de financement des entreprises.

1



1.1. Structurellement, certaines entreprises font face à des défaillances de
marché dans le financement de leur croissance

De manière structurelle, il existe des situations dans lesquelles des entreprises
présentant des projets de création ou de croissance soutenables ne parviennent pas à
trouver les financements nécessaires pour les accompagner.

1.1.1. Des imperfections du marché sont susceptibles d’affecter l’accès au
financement bancaire de certaines entreprises

En premier lieu, les asymétries d’information entre les entrepreneurs et les
établissements de crédit

2

En second lieu, outre ces défaillances de marché structurelles, des situations
ponctuelles de rationnement du crédit peuvent apparaître, en particulier en période
de crise économique, et justifier une intervention publique.

e.g.

e.g.

1.1.2. L’innovation constitue un domaine spécifique qui se caractérise par de fortes
imperfections de marché susceptibles de rationner l’accès au financement

Le soutien public au financement de l’innovation se justifie par certaines spécificités
de l’investissement en recherche et développement (R&D).

2



En premier lieu, le domaine de l’innovation se caractérise par des « externalités
positives ».

ex ante

En deuxième lieu, les entreprises innovantes s’inscrivent dans des projets plus risqués.

En troisième et dernier lieu, les projets innovants présentent plus d’asymétries
d’information (voir point 1.1.1.),

1.1.3. L’accès des entreprises aux fonds propres est aussi rationné dans des
conditions d’imperfection de marché

Lorsqu’ils recherchent des capitaux propres, les créateurs d’entreprises (phase
« d’amorçage ») sont susceptibles de rencontrer les mêmes difficultés que pour un
financement bancaire

Par ailleurs, une imparfaite mobilité des facteurs de production, et notamment des
capitaux, peut être observée, notamment pour les petites entreprises

love money



1.2. Avec la crise, de nouvelles difficultés dans l’accès au financement
apparaissent pour certaines entreprises

1.2.1. Au niveau macroéconomique, aucune contraction généralisée du crédit n’a été
constatée à ce jour auprès des entreprises

1.2.1.1. L’accès au crédit a globalement bien résisté pendant la crise, notamment pour
les PME

La crise a entraîné un fort ralentissement de la progression du crédit aux PME sans
toutefois réduire les encours

holdings

Les encours de crédit à l’ensemble des PME se sont rapidement redressés en 2010,
portés notamment par le rebond des encours de crédit aux PME appartenant à un
groupe.

3

Les encours ont ralenti à partir du 4ème trimestre 2011, mouvement qui
s’est poursuivi sur le 1er trimestre 2012.

les crédits à moyen long terme des PME (encours de 102 Md€) ont continué de
croître tout au long de l’année, bien qu’à un rythme moins important sur le
deuxième semestre.

4

les encours de crédit de court terme (encours de 23 Md€), plus directement
corrélés à l’activité, ont marqué le pas à partir du troisième trimestre 2011, dans
un contexte de dégradation de la conjoncture et de recul des stocks.

3

4



1.2.1.2. Les PME et ETI ont renforcé leurs fonds propres sur les dix dernières années, y
compris pendant la crise, ce qui s’explique par une plus forte mise en réserve du
résultat et un ralentissement de leur politique d’investissement

Les entreprises en France ont connu un fort renforcement de leurs capitaux propres
depuis dix ans .

.

6

Capitaux propres sur total de bilan par taille d’entreprise

Source : Banque de France FIBEN données de novembre 2010

5

6



Ce bon niveau de fonds propres des PME n’a pas été remis en
cause pendant la crise.

Il ressort de l’examen des bilans 2009 et 2010 par la Banque de France que cette
situation s’explique principalement par un comportement de précaution des
entrepreneurs se traduisant par une plus forte mise en réserve du résultat.

7

La situation reste cependant très hétérogène parmi les PME : si pour un quart d’entre
elles le poids des capitaux propres est supérieur à 62%, 10% d’entre elles présentent
moins de 4% de fonds propres dans leur bilan en 2010.

Cette hétérogénéité, croissante, souligne à la fois la diversité des modes de
financement, la diversité des situations des PME, mais aussi la divergence des
trajectoires entre les PME les plus fragiles et celles qui se portent bien.

7



Contribution des composantes à la variation des capitaux propres en 2009

PME (données enmilliards d’euros) :

+ 7,7 Mds€

PMI (données enmilliards d’euros) :

+ 0,6 Md€
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Source : Banque de France – Base FIBEN, données disponibles début février 2011. Champ : PME définies au sens de la
LME, ayant remis leur bilan en 2008 et en 2009.

Le financement d’une partie des PME a pu également bénéficier du soutien du « capital
investissement » français pendant la crise.

Pour autant, la crise a accru l’hétérogénéité des situations et le repli très lent des
défaillances depuis le point haut atteint en 2009 tend à souligner des difficultés
importantes, d’ordre économique, pour un certain nombre d’entreprises fragilisées
par plusieurs années de conjoncture défavorable.



1.2.2. Ce constat macroéconomique ne doit pas occulter des situations particulières
plus difficiles, en particulier des petites et moyennes entreprises industrielles
(PMI) qui présentent des fonds propres suffisants, mais un endettement
bancaire peu dynamique

1.2.2.1. Le durcissement des conditions du crédit pour certaines PME

Les banques semblent devenues plus averses au risque pendant la crise, comme
l’indique le durcissement général des conditions de crédit ressenti par les PME
européennes à travers les éléments suivants :

révision à la hausse des taux d’intérêt et renégociation des conditions tarifaires

exigence accrue en termes de « collatéral »

révision des covenants

recentrage sur les profils de risque les meilleurs

1.2.2.2. Un financement bancaire moins dynamique pour les PMI que pour l’ensemble
des PME

Dans l’industrie, la situation du crédit est apparue plus dégradée pendant la crise,
notamment chez les PMI.

En effet, contrairement à la moyenne sur l’ensemble des secteurs pour cette catégorie
d’entreprises, les encours de crédit aux TPE et PME indépendantes industrielles ont
baissé sur les deux dernières années.

Cette baisse du crédit au PMI traduit avant tout le faible dynamisme du financement
bancaire pré crise dans ce secteur,



2. L’action publique déployée afin de répondre à ce besoin de
financement des entreprises repose aujourd’hui sur plusieurs
dispositifs et acteurs

2.1. Oséo soutient l’innovation à travers des aides et avances ; il intervient en
garantie et en financement de prêts aux entreprises

l’innovation

la garantie

le cofinancement

8

2.1.1. L’activité d’innovation d’Oséo

8



Différents programmes permettent de soutenir l’innovation.

2.1.2. L’activité de garantie d’Oséo

L’activité de garantie aujourd’hui exercée par Oséo dans le cadre de ses missions de
service public

Encadré 1 : fonctionnement d’Oséo Régions

L’activité de garantie est une activité fonctionnant sur un modèle assurantiel

9

in bonis

9



Oséo garantit les financements bancaires et les interventions des organismes de fonds
propres

2.1.3. L’activité financement d’Oséo

85 % de sa production est réalisée en
cofinancement,



Les activités de cofinancement (hors plan de relance et grand emprunt) sont réalisées
à des conditions de marché et ne nécessitent pas de dotations publiques annuelles

La part d’Oséo dans le marché du crédit aux PME/TPE indépendantes demeure
toutefois relativement faible, son encours total en 2011 s’élevant à 5 % en
cofinancement.

tous
types d’entreprises confondues, incluant le segment des grandes entreprises.

2.2. Le FSI soutient les fonds propres des entreprises, en investisseur
minoritaire de long terme



2.2.1. Une gouvernance originale

2.2.2. Un investisseur public à la fois avisé et d’intérêt général

a priori

Encadré 2 : Les principes d’investissement du FSI

2.2.3. Des outils variés, nouveaux ou s’appuyant sur des dispositifs existants

2.2.3.1. L’investissement direct

Le FSI investit en direct



l’apport de fonds propres permettant aux entreprises de dynamiser leur
croissance

d’entreprises en mutation pour accompagner leur
transformation

la stabilisation de l’actionnariat

accélérer leur développement

Le FSI a contribué à la mise en place de fonds sectoriels ou spécialisés

repris les engagements de la Caisse des Dépôts dans le financement
des PME .

2.2.4. Des investissements dans une logique de filières



Encadré 3 : Les filiales de la Caisse des dépôts et consignations investissant en fonds propres

2.3. CDC Entreprises et ses filiales constituent le vecteur principal de
l’intervention d’intérêt général en haut de bilan pour les PME

2.3.1. CDC Entreprises est la société de gestion de la CDC, filiale à 100%, en charge
de l'investissement direct et indirect dans les PME

CDC Entreprises a la responsabilité de l'activité de capital investissement dans les PME
relevant des missions d'intérêt général de la CDC



2.3.2. FSI Régions, filiale historique d’interventions en direct régionale, a vu son
action amplifiée ces dernières années

FSI Régions (anciennement Avenir Entreprises) est une société de gestion créée en
1984, détenue à 80% par CDC Entreprises et 20% par Oséo.

A la demande de l'État, qui souhaitait amplifier l’action de proximité auprès des PME
en recherche de solutions de financement (fonds propres, dette mezzanine, ou crédit),
mais aussi améliorer la visibilité de l'action du FSI au niveau local, la société Avenir



Entreprises a été renommé FSI Régions.

FSI Régions possède ainsi une double mission

rôle d’acteur de place

en tout état de cause en minoritaire.

2.3.3. Consolidation et Développement Gestion

La société de gestion Consolidation et Développement Gestion (filiale minoritaire de
CDC Entreprises, aux côtés des principales banques de la place) gère le fonds de
consolidation et de développement des entreprises (FCDE),

2.3.4. L’action de CDC Entreprises s’inscrit dans le cadre du programme FSI France
Investissement 2020

L’État, le groupe Caisse des Dépôts et le FSI ont annoncé le 21 février 2012 le
lancement du programme FSI France Investissement 2020.

des moyens accrus, à hauteur de plus de 5Md€

un effort de long terme 8 ans

une coordination des moyens publics en fonds propres mobilisés en direction
des PME



l’innovation

la croissance des PME indépendantes

la constitution d’un tissu d’ETI plus nombreuses et plus performantes



2.4. Les opérateurs nationaux ont de nombreux liens capitalistiques et de
prestations croisés, qui nuisent à la lisibilité et à l’efficacité de l’ensemble.

Source : rapport de la mission Parent

la
CCIP considère qu’il faut harmoniser l’ensemble des dispositifs de soutien financiers aux PME et
aux ETI (CDC, OSEO, FSI…). En conséquence, la création prochaine d’un fonds de consolidation et
de développement des fonds propres des entreprises, annoncée par les pouvoirs publics, devrait
être l’occasion de procéder à une rationalisation complète du système public de soutien
au financement de ces entreprises. Ce système devrait, par ailleurs, être évalué
périodiquement pour améliorer continûment son efficacité. 10
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2.5. Une implantation régionale variable selon les opérateurs

in fine

via



Source : rapport de la mission Parent

2.6. D’autres soutiens au financement et à l’accompagnement des entreprises,
en régions et au niveau européen

2.6.1. Des soutiens nombreux en régions

En premier lieu, les conseils régionaux, en vertu de leurs compétences, ont développé
des offres de services larges et variées.

En deuxième lieu, les chambres de commerce et d’industrie (CCI), dans le cadre de
leurs missions traditionnelles,



2.6.2. Des soutiens européens au financement des entreprises

2.7 L’Outre mer bénéficie des produits de CDC Entreprises et Oséo.

Investissements des fonds de CDC Entreprises en Outre mer

Alysé Participations

Alysé Venture

Run Croissance,

Intervention d’Oséo en Outre mer



CHAPITRE 2. – Les objectifs de la création de la banque publique
d’investissement

1. La création de la BPI vise à simplifier et rationaliser le soutien public
au financement des petites et moyennes entreprises

1.1. La nécessité d’améliorer le fonctionnement des dispositifs de soutien au
financement des entreprises en France

1.1.1. La création d’un guichet unique en régions répondra aux attentes des
entreprises

1.1.2. La création de la BPI doit permettre d’améliorer les délais de traitement des
demandes de financement

via



1.1.3. Un volet internationalisation des entreprises permettra de mieux coordonner
l’action de la BPI et des autres opérateurs (Ubifrance, Coface DGP)



1.2. Les avantages à attendre de la création de la BPI

Figure 1 : Schéma cible

1.2.1. La création d’une structure de tête commune doit permettre d’intégrer dans
une même stratégie de développement économique les différentes politiques
de soutien au financement des entreprises

La BPI sera ainsi un outil complet au service d’une politique industrielle en faveur
d’une approche sectorielle sur des filières stratégiques et d’avenir.

1.2.2. La mise en cohérence de l’action de l’Etat et des Régions pour le financement
des entreprises

La BPI constitue l’opportunité d’une mutualisation et d’une articulation nouvelle de
l’intervention de l’Etat et des Régions pour les politiques de développement
économique.



1.2.3. La mise en place d’une organisation régionale nouvelle des financements
publics aux entreprises

La BPI permettra de constituer un réseau unique régional de distribution des
dispositifs de soutien financiers de l’Etat

holding

front office

L’un des objectifs de la réforme proposée est donc de transformer une action publique
aujourd’hui prenant la forme de guichets auxquels s’adressent les entreprises en un
réseau proactif qui les accompagnera dans leur développement.

1.2.4. La création d’une structure unique intervenant en prêts et garantie, en
innovation et en fonds propres, permettra de tirer profit de synergies métiers

ex ante



1.2.5. Le développement de nouveaux services aux entreprises

La création de la BPI permettra le développement de deux services aux entreprises, en
lien avec les dispositifs de soutien public existants.

En deuxième lieu, la création de la BPI est l’occasion d’articuler les dispositifs de
soutien à l’export avec les dispositifs de soutien public au financement.

1.2.6. Un nouveau suivi de l’action publique de soutien aux entreprises au regard de
l’objectif d’égalité entre les hommes et les femmes

ex post

2. Les principes d’action de la BPI

2.1. Les objectifs de la BPI



La BPI a vocation à poursuivre et amplifier le soutien public au financement des
entreprises, pour faire face aux risques d’assèchement de certains compartiments du
marché du crédit, ainsi qu’aux insuffisances de fonds propres qui freinent la croissance
des entreprises

La BPI développera une doctrine d’intervention propre à financer les entreprises sur
le temps long de l’industrie et en se différenciant des investisseurs privés.

Le projet de BPI vise à rationaliser le paysage institutionnel aujourd’hui fragmenté du
financement des entreprises en France, pour un meilleur service, et à y intégrer de
nouveaux services aux entreprises.

Elle proposera toute la palette des outils de financement et sera plus facilement
accessible en régions.

continuum

Elle va permettre de soutenir le financement des entreprises, dans le nouvel
environnement réglementaire (nouvelles exigences de Bâle III), nécessaire pour la
stabilité financière mais pouvant comporter des risques de renchérissement et de
contraction du crédit pour les PME.

La BPI aura vocation à contribuer au redressement productif de la France en soutenant
particulièrement les entreprises de croissance, technologiques, innovantes ou
industrielles.



2.2. Présentation détaillée de la logique d’intervention et des objectifs associés
(objectifs stratégiques, intermédiaires, opérationnels) conduisant à la
situation nouvelle

management



CHAPITRE 3. Options possibles et nécessité de légiférer

1. Les arbitrages

1.1. Quel périmètre pour la BPI ?

1.1.1. Les entités qui seraient juridiquement rattachées à la BPI : Oséo, le FSI et CDC
Entreprises

1.1.1.1. Groupe Oséo

L'EPIC Oséo (l’« EPIC Oséo »)



Oséo SA (« Oséo »)

1.1.1.2. Le fonds stratégique d’investissement (FSI)

Le Fonds Stratégique d'Investissement

1.1.1.3. CDC Entreprises

1.1.2. Des entités associées à la BPI : Ubifrance et Coface DGP

1.1.2.1. Ubifrance



1.1.2.2. La Coface – direction des garanties publiques

1.2. Quelle structuration de la BPI ?

1.2.1. Deux principaux modèles ont été envisagés

Le premier modèle repose sur la création d’une banque nationale, disposant
d’antennes régionales de la BPI en régions

Le second modèle repose sur un réseau de banques régionales

1.2.2. Le modèle de la banque nationale, reposant sur un réseau d’antennes
régionales, a été retenu



1.3. Quelle place pour les régions ?

Fortes de leurs compétences en matière de développement économique et de la
multiplicité des dispositifs qu’elles ont créés notamment face à la crise, les Régions
doivent jouer un rôle déterminant dans la BPI

supra

front office



1.4. Quelle gouvernance pour la structure de tête ?

a)

b)

c)

d)

e)

f)



Les options d’action possibles

Tableau 1 : Synthèse des avantages et inconvénients des différentes options envisagées

Avantages Inconvénients

2. Présentation de l’option retenue et estimation de sa contribution à la
résolution du problème

2.1. Option retenue

2.1.1. Présentation de l’option retenue

La création d’une structure de tête avec des filiales permet de mettre en place dans des
délais rapides une structure cadre ayant vocation à être complétée dans les mois et les
années à venir.



2.1.2. Explicitation des raisons ayant présidé à ce choix. Évaluation des limites de
son efficacité et des éventuelles difficultés d’application

2.2. Présentation du dispositif juridique envisagé

2.2.1. Liste des dispositions (législatives, réglementaires) à modifier ou à abroger



2.2.2. Articulation avec le droit européen en vigueur



2.2.3. Modalités d’application dans le temps (mesures transitoires éventuelles) et
sur le territoire (outre mer)

2.2.3.1. Le projet de loi prévoit à l’article 7 des mesures transitoires :

2.2.3.2. Application du projet de loi à l’outre mer



CHAPITRE 4. Présentation et analyse des impacts des dispositions
envisagées

Tableau 1 : Dès sa création, la BPI disposera d’une capacité d’engagement importante

Production
annuelle

Encours de
risques

Capacité
d’enga
gement

Nombre
d’entreprises
soutenues
(base 2011)

Financements totaux
aux PME ETI (avec la
part privée, base

2011)

Total 10,1 27 32 97 466 71,7

1. Évaluation des conséquences pour chaque catégorie de personnes
physiques et morales intéressées

1.1. Pour les entreprises

1.1.1. Demande récurrente des entreprises, un guichet unique régional sera mis en
place

1.1.2. Le renforcement de la capacité d’intervention de la partie « fonds propres » à
destination des PME et ETI de 56 % entre la période 2006 2012 et la période
2012 2020

11

11



FSI France
Investissement a bien fonctionné sur la période 2006 2010 et a eu un impact positif

développement des PME de croissance

1.1.3. Le maintien d’un outil d’investissement en fonds propres souple et mobile au
service des entreprises, au service de l’intérêt général



1.1.4. Le maintien de l’action en faveur de l’innovation dans la nouvelle structure
devrait permettre de continuer à soutenir des projets innovants et ce de façon
efficiente pour les dotations publiques.

12

management

1.1.5. La création de la BPI permettra de renforcer l’action en faveur du
développement d’entreprises de la transition écologique et énergétique

12



1.2. Pour les établissements de crédit

1.2.1. L’activité de la BPI répondra à des défaillances ou à des dysfonctionnements
sur certains segments dumarché du crédit.

La BPI n’a pas vocation à se substituer aux banques pour le financement de l’économie,
mais de répondre à des défaillances de marché et à aller là où les banques privées ne
vont pas, ou ne vont pas seules.

Il appartiendra au management de la BPI de déterminer précisément sa doctrine
d’intervention qui devra à la fois combiner la possibilité de faire levier sur les
financements privés, et de préserver la possibilité d’interventions ciblées où seule la
BPI interviendra dans certaines conditions.



2. Évaluation des conséquences pour les administrations publiques
concernées

2.1. Pour l’État

Les ressources nouvelles issues de l’épargne réglementée dans le cadre du doublement
du plafond du Livret de Développement Durable (LDD), prenant immédiatement la
forme d’une capacité de refinancement accrue de la BPI n’emportent pas de
conséquences pour le budget de l’Etat.

La concentration des aides au financement des entreprises au sein d’un même guichet
sera une facilité supplémentaire pour l’Etat dans le cadre de sa mission d’évaluation et
de pilotage de ces dispositifs.

2.2. Pour l’État déconcentré



2.3. Pour les régions

Engagement n°1 : au niveau national les Régions seront membres du conseil d'administration
de la banque ; elles présideront son comité national d'orientation.

Engagement n°2 : au niveau territorial, les Régions présideront le comité d'orientation de la BPI
en région. Elles créeront, avec la banque, des plateformes communes d'accueil des entreprises
pour leurs besoins de financement en matière de prêts, de garanties, et de fonds propres. Là où
les régions auront mutualisé des moyens substantiels d'intervention au sein d'une structure
commune avec la banque, elles présideront le comité d'engagement régional de Ia BPl, pour les
activités en fonds propres.

[…]

Engagement n°4 : les Régions et la BPI coordonneront leurs interventions dans le domaine de
l'innovation au sein d'un comité de pilotage présidé par la Région

3. Impact de la loi sur les personnes en situation de handicap



CHAPITRE 5. Présentation des consultations menées

1. Consultations obligatoires

2. Consultations non obligatoires

La Commission européenne



CHAPITRE 6. Présentation de la mise en œuvre, du suivi et de
l’évaluation de l’intervention

1. Mise en œuvre, suivi et évaluation de la mise en place de la BPI

intuitu personae

a)

b)

c)



Opérateurs

Parties prenantes du
financement de l’économie









PARTIE 2 – DISPOSITIONS DIVERSES D’ORDRE FINANCIER

CHAPITRE 1 Articles ratifiant l’ordonnance n° 2011 915 du 1er août
2011 relative aux organismes de placement collectif en valeurs
mobilières et à la modernisation du cadre juridique de la gestion d’actifs

Journal officiel



article 10 article 11

b
b

bis





CHAPITRE 2 Article portant habilitation à transposer par voie
d’ordonnance la directive 2011/61 CE dite « AIFM »

13

14

I. LES INNOVATIONS ET ENJEUX DE LA DIRECTIVE AIFM

A. LES APPORTS DE LA DIRECTIVE DU 8 JUIN 2011

-

13 Autorité des marchés financiers
14 DIRECTIVE 2009/65/CE DU PARLEMENT EUROPÉEN ET DU CONSEIL du 13 juillet 2009 portant 
coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes 
de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM).



- 15

-

16

-
private equity

offshore

offshore

17

15 L'Autorité européenne des marchés financiers (ESMA - European Securities and Markets Authority) est 
l’autorité de surveillance européenne indépendante, installée à Paris, qui a remplacé, à compter du 1er janvier 
2011, le Comité des régulateurs européens (CESR - Committee of European Securities Regulators). Elle 
constitue une des trois nouvelles autorités de supervision européennes instaurées pour constituer le Système 
européen de surveillance financière, les deux autres étant l'Autorité bancaire européenne (EBA - European 

Banking Authority) et l'Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles (EIOPA - 
European Insurance and Occupational Pensions Authority).
16 Proposal for a DIRECTIVE OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL amending 

Directive 2009/65/EC on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to 

undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS) as regards depositary functions, 
remuneration policies and sanctions

17 Ordonnance n°2011-915 du 1er août 2011 relative aux organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières et à la modernisation du cadre juridique de la gestion d’actifs 



B. DE NOUVELLES EXIGENCES DE RÉGULATION ET DE SIMPLIFICATION POUR LES FONDS
FRANÇAIS

1. De la mise en place d’un Comité de Place à la publication par l’AMF du rapport de 
Place de juillet 2012

Tout comme ce qui a été fait à l’occasion de la transposition de la directive OPCVM IV, l'AMF 
s'est engagée dans une démarche volontariste et en 2011, le Collège de l’AMF a créé un Comité de 
Place sur la transposition de la directive AIFM et le développement de la gestion française, ayant 
pour mission d’identifier les grands enjeux attachés à la transposition de cette directive, afin 
d’adapter le cadre juridique français en matière de gestion d'actifs et à améliorer sa lisibilité, en vue 
notamment de renforcer la protection des investisseurs et des épargnants. 

Ce Comité de Place a été présidé par deux membres du Collège, et s’est composé des épargnants et 
de leurs représentants (commission consultative épargnants de l’AMF), de l’ACP (autorité de 
contrôle prudentiel), de l’ANC (l’autorité des normes comptables), des associations représentatives 
du secteur (AFG18, AFIC19, ASPIM20, FBF21, AFTI22, AF2I23), de l’AMF, et de la direction 
générale du Trésor.

Pour orienter ses réflexions, le Comité a notamment identifié plusieurs axes pour chacun desquels 
un groupe de travail thématique a été mis en place, dont la régulation des dépositaires, l’articulation 
avec les autres réglementations applicables au secteur (directives OPCVM IV et MIF24 en 
particulier), l’amélioration de la lisibilité de la gamme des produits, ou les enjeux nouveaux induits 
par l’introduction du passeport pour la commercialisation prévu par la directive AIFM.  

Le Comité de Place et les groupes de travail qu’il coordonne se sont réunis à plusieurs reprises au 
cours du premier semestre 2012 pour examiner ces sujets et les épargnants et leurs représentants, 
l’ACP, l’ANC, la DLF et la DG Trésor ont été étroitement associés à ces travaux. 

Les réflexions du Comité de Place ont donné lieu à un rapport dont la version définitive a été 
publiée par l’AMF à la fin du mois de juillet 2012 (cf. ci-après pour les principales 
recommandations). Le rapport souligne que la directive AIFM et sa transposition représentent un 
enjeu important pour adapter le cadre juridique français en matière de gestion d'actifs et à améliorer 
sa lisibilité, en vue de renforcer la protection des investisseurs et des épargnants, ainsi que pour la 
lisibilité de la gestion d’actifs, puisque sur les 600 sociétés de gestion françaises, plus de 400 gèrent 
au moins un fonds d’investissement visé par la directive AIFM, pour un encours total de 660 Mds€ 
environ, principalement concentré sur deux segments, celui des fonds à vocation générale non régis 
par la directive OPCVM, et celui des fonds de capital-investissement. 

2. L’amélioration de la lisibilité de la gamme

18 Association française de gestion financière 
19 Association française des investisseurs pour la croissance 
20 Association française des sociétés de placement immobilier 
21 Fédération bancaire française 
22 Association française des professionnels des titres 
23 Association française des investisseurs institutionnels
24 Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés d’instruments 
financiers



Qu’ils soient français ou étrangers, les investisseurs doivent actuellement faire leur choix 
d’investissement parmi une gamme législative et règlementaire française de produits large et 
relativement confuse, car fruit d’une juxtaposition historique, ce qui ne les aide ni à identifier les 
différentes stratégies opérées par les gérants, ni à apprécier facilement le niveau de risque.

Pour être compétitive et gagner en lisibilité, la gamme de produits pouvant être considérés comme 
des FIA au sens de la directive AIFM devrait ainsi selon le rapport de Place faire l’objet d’une 
rationalisation qui permettra d’améliorer la lisibilité de la dénomination des fonds au bénéfice des 
investisseurs. 

De plus, compte tenu des dénominations actuelles parfois peu compréhensibles pour les 
investisseurs étrangers, le Comité de Place recommande de mettre en place une gamme claire et 
lisible qui offre aux FIA français de meilleures chances à l’export.  

Ainsi, le Comité suggère que la  gamme existante soit rationalisée en trois blocs de fonds distincts, 
dont les noms commerciaux restent encore à définir :  

- les « OPCVM coordonnés » (fonds soumis à la directive 2009/65 dite OPCVM), 

- les « FIA grand public »,

- et les « FIA professionnels » réservés à des « investisseurs professionnels » au sens de la 
MIF.

Cette modification de la structure de la gamme des produits est la suite du processus de 
réorganisation du droit national au regard des évolutions du droit européen qui a débuté lors de la 
transposition de la directive OPCVM IV, et qui a en effet vu la création d’une sous-section 
« OPCVM coordonnés » au sein du chapitre IV « placements collectifs » du titre 1er du livre II du 
code monétaire et financier.  

Au plan du droit européen, la directive AIFM est en effet le complémentaire de la directive 
OPCVM, puisque les FIA (fonds d’investissement alternatifs objets de la directive AIFM) sont 
définis comme étant les organismes de placement collectifs qui i) lèvent des capitaux auprès d’un 
certain nombre d’investisseurs en vue de les investir, conformément à une politique 
d’investissement définie, dans l’intérêt de ces investisseurs ; et ii) qui ne sont pas soumis à 
agrément au titre de l’article 5 de la directive 2009/65/CE (directive OPCVM). 

3. Les autres dispositions envisagées de spécification et d’encadrement des organismes de 
placement collectifs non conformes à la directive 2009/65 CE et des dépositaires

En plus des mesures d’accroissement de la lisibilité de la gamme susmentionnées, et à l’instar du 
travail réalisé dans le cadre de la transposition de la directive OPCVM IV25, sont prévues des 
mesures d’adaptation destinées à spécifier et encadrer les activités exercées par les dépositaires et 
les organismes de placement collectifs non conformes à la directive 2009/65/CE.

25 La rédaction de l’habilitation à transposer par voie d’ordonnance la directive OPCVM IV était la suivante : 

« Le Gouvernement est autorisé à prendre par voie d'ordonnance, dans les conditions prévues à l'article 38 de la 
Constitution, les mesures relevant du domaine de la loi nécessaires à la transposition de la directive 2009/65/CE du 
Parlement et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et 
administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM). 
Le Gouvernement est autorisé, dans les mêmes conditions, à prendre les mesures relevant du domaine de la loi, à 

l'exclusion de toute disposition fiscale, destinées à moderniser le cadre juridique français en matière de gestion 

d'actifs et à améliorer sa lisibilité, en vue de renforcer la protection des investisseurs et des épargnants ainsi que la 
compétitivité des produits et des acteurs. Il tient régulièrement informées les commissions des finances des deux 
assemblées des évolutions du cadre juridique susmentionné. 
Cette ordonnance est prise dans un délai de douze mois à compter de la date de publication de la présente loi. Un projet 
de loi de ratification est déposé devant le Parlement au plus tard le dernier jour du troisième mois suivant la publication 
de cette ordonnance. »



Ces mesures, qui sont de nature technique, font l’objet de diverses autres recommandations du 
rapport de Place que l’on trouvera en annexe à la présente fiche. Elles concernent différentes 
catégories de placements collectifs objets de la directive AIFM : les véhicules de placement 
immobilier (SCPI / OPCI), ou les véhicules de capital-investissement (FIP / FCPI) notamment ; 
elles concernent également les dépositaires de ces différents organismes de placement collectifs, à 
qui il est consacré l’intégralité du quatrième axe du rapport de Place susmentionné ; elles 
permettent ainsi de prendre notamment en compte la situation de la gestion d’actif suite à l’affaire 
Madoff26 ; elles concernent enfin certaines techniques produit transversales, comme la gestion de la 
liquidité.

Cet ensemble de mesures est perçu par le régulateur comme par les associations professionnelles 
concernées et les épargnants comme essentiel dans le processus global de transposition de la 
directive AIFM, pour les mêmes raisons de lisibilité (certaines des mesures techniques précitées 
modifient des caractéristiques des produits de placement collectifs relativement anciennes) et de 
compétitivité. 

4. Suite du processus de transposition

Après avoir identifié les atouts de la gestion d’actifs française, parmi lesquels figure la qualité de la 
réglementation et de la supervision, le rapport de Place a ainsi énoncé un certain nombre de 
recommandations visant notamment à améliorer l’exercice de la gestion en France dans un cadre 
sécurisé pour l’investisseur, et destinées à orienter les travaux de transposition. Les principales 
recommandations du rapport figurent ci-après. 

A partir du mois de juillet 2012 ont été organisés sous l’égide de la direction générale du Trésor 
différents groupes de travail thématique visant à approfondir les recommandations du rapport de 
Place. Les différents acteurs ont ainsi examiné les dispositions portant notamment sur la 
simplification de la gamme des produits, les problématiques de régulation liées aux dépositaires, la 
comparaison entre les OPCVM et les FIA, les problématiques liées à la liquidité des produits, ou 
encore celles liées aux véhicules de capital investissement.  

Ces travaux permettent de prévoir que l’ensemble des dispositions de transposition aboutirait à des 
modifications du code monétaire et financière de technicité comparable à celles de l’ordonnance de 
transposition de la directive OPCVM IV précitée. 

Principales recommandations du rapport de Place publié en juillet 2012

Recommandation N°1 .

Recommandation N°3

Recommandation N°5

Recommandation N°6

26 La recommandation n°20 du rapport de Place préconise par exemple que soit garanti le respect des 
pratiques professionnelles imposées aux dépositaires français par les succursales de prestataires 
d’investissement étrangers. 



Recommandation N°11

Recommandation N°12

Recommandation N°15

Recommandation N°19

Recommandation N°20

Recommandation N°21

II. LE DISPOSITIF PROPOSE PAR LE GOUVERNEMENT ET LES IMPACTS ENVISAGES

transposition de la
directive 2011/61/UE « AIFM » du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011

Le délai d'habilitation a été
fixé à douze mois
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CHAPITRE 3 Article portant habilitation à réformer par voie
d’ordonnance le statut des établissements de crédit

I. DIAGNOSTIC / ETAT DES LIEUX / JUSTIFICATION DE L’INTERVENTION



II. DESCRIPTION DES OBJECTIFS POURSUIVIS

III. OPTIONS POSSIBLES ET NECESSITE DE LEGIFERER

IV. IMPACTS DE LA REFORME ENVISAGEE

4.1 Incidences économiques



4.1.1 En termes de coûts et bénéfices financiers pour les entreprises concernées
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passeport

-

-

-

-
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-

4.1.2 En termes macroéconomiques

4.2 Incidences sociales et environnementales

4.3 Impacts sur les administrations publiques concernées

4.4 Adaptation Outre mer



V. MISE ENŒUVRE DES DISPOSITIONS

Textes d’application :

-

-


