Tout savoir sur la démutualisation du Crédit Mutuel
Par Bernard Viboud

Voici une Idée simple pour gagner un point ann@etibissance en France, en
renforcant le secteur bancaire, en distribuant uchesse a des clients
populaires, et en facilitant I'expansion internatite d’'une mutuelle qui a basé
sa croissance purement hexagonale sur le livret Ble

Il s’agit du Crédit Mutuel. Et I'expérience poursa renouveler avec d’autres
groupes mutualistes. Distribuons a chacun des dilons de sociétaires, sous
forme d’actions remplacant purement et simplemeut part sociale, les vingt
six milliards de capitaux propres. Les clients sta# propriétaires de leur
banque leur dit-on dans la publicité. Et bien dorleur un titre de propriété
réelle, sous forme d’action. C’est mieux que g paciale d’'une mutuelle. Elle
ne permet qu'un simulacre de vote lors des réuniomaielles des mille huit
cents caisses locales. Donnons-leur a la placeadisns a créer. L'action,
cotable en bourse, et donc cessible, injecterarsamgn prendre a personne un
flot de richesses aupres des petits porteurs.ffit,spar disposition |égislative,
de changer les parts sociales A des sociétairastems d’'une SA « New Crédit
Mutuel ». Ils pourront vendre, conserver ou acoeoi nombre des titres dont
iIs seront d’'un seul coup les heureux bénéficiaitesbanque, démutualisée, se
verra méme dotée de fonds propres supplémentases!’adoption d'une
augmentation de capital concomitante a son intrboluen bourse.

PREMIER TEMPS

Il convient d’élaborer rapidement un projet dedei démutualisation rédigé en
termes généraux, non seulement applicable au Ckéditel mais a d’autres
groupes de méme structure mutualiste. Les princgpegants devront y étre
enonces.

Une entreprise mutualiste, avec ou sans filialgm#icipations constituées sous
forme de société relevant du code du commerce rigpiaa ses sociétaires. Elle
ne peut étre fondamentalement modifiée sans leardcA contrario, elle peut

faire I'objet d’'un référendum lui permettant de d@émutualiser d’'une seule
maniére : l'initiative d’'un vote doit en revenil’&tat qui en fixera les objectifs

et les modalités.

La finalité de l'opération est multiple. Tout d’ablp s’agissant de secteurs en
profonde mutation, comme la banque en ce momendgtautualisation peut

faciliter la réorganisation et l'adaptation de beprise : par exemple, une
ouverture ameéliorée sur I'étranger ou un adossededeux organismes.



Elle peut également permettre de compléter la alggation par augmentation
des fonds propres en utilisant les apports inteaesggroupe de sociétaires
(augmentation de capital réservée aux sociétairdsoe salariés et par des
apports extérieurs : Etat, public, OPE, OPA).

En outre, une golden share est attribuée a I'ieiat de la mise en bourse de
I'action pour lui permettre au moins pendant quetjannées d’étre I'acteur de
la mutation et d’avoir la main sur la désignativtaaévocation des dirigeants.

Dans ces conditions, on peut interrompre (uniquéradinitiative de I'Etat et
si les sociétaires apportent une réponse positiveégrendum) une gestion
parfois oligarchique de trop longue durée, quitti@u caractere particulier du
vote mutualiste. Il se veut trés largement rép§oay exemple sur de multiples
caisses locales), mais son résultat est connu mtayalonc antidémocratique.
Par cette transformation I'Etat peut rediriger €etiestion au profit des
sociétaires dans un premier temps, et de I'ensedwbla collectivité a plus long
terme.

Une injection d’argent frais (environ 2600 euroga@lm) pour des sociétaires
qui souhaitent vendre est une maniere de pratiguerelance ... sans frais. De
plus, dans le secteur bancaire, elle permet dendéter des emprunteurs.
Recevant un pécule par la transformation de letrgraaction et par la mise en
bourse de ces actions, qui viendront & étre caléepur au lendemain, les
sociétaires, qui sont parfois des emprunteurs, rpour se désendetter
partiellement. Le raisonnement est valable pouehaprunteurs immobiliers et
pour les préts a la consommation.

Pour toutes ces raisons, un tel projet ne peutepueeillir 'aval de tous types de
partis politiques, des députés et des sénateursi qu'a coup sOr I'accord
référendaire nécessaire des intéresseés.

Si par impossible, cet accord n’était pas obtenu lpamajorité simple des
sociétaires, un autre établissement pourrait &tenu pour étre le premier
démutualise.

DEUXIEME TEMPS

La loi cadre votée, il convient d’élaborer les é¢e d’application relatifs au
Crédit Mutuel.

Par principe, I'équipe dirigeante en place est@day sous 'autorité du Ministre
de I'Economie et des Finances, d'organiser deuxipégudifférentes dans
I'entreprise concernée pour :

- L’organisation du référendum
- La mise en bourse du titre et 'augmentation dutabp



La premiére équipe organise pour chaque caissteloog assemblée générale
extraordinaire détaillant les bases juridiques’dpération de facon objective.
Les droits anciens, les droits houveaux en cagsidtat positif du référendum
doivent étre ouverts aux débats a l'issue duguelote s’établit. Le vote par
correspondance devra étre organisé aux frais darlgue, sans autre condition
gue celle d’étre sociétaire a une date antériegstl@ du vote.

La seconde équipe est chargée de rédiger les dotsihdgaux nécessaires a la
premiere cotation sur le marché financier, du titreréer sur la place de Paris.
Le calcul du cours d’introduction doit ménager yussibilité raisonnable de
valorisation du titre. Cette perspective sera @auplus probable que le marché
mondial aura franchi un énorme crack boursier, gt mtérét sera de faire
partager les plus values aux sociétaires et auxaanx preneurs de risques.

Les sociétaires, méme s'ils vendent trop tét, auréalisé une plus value totale
sur un instrument financier recu gratuitement.

Les preneurs de risque, soit par rachat en bowsditdes, soit par souscription
nouvelle a 'augmentation de capital, auront égalemeur chance. Elle sera
d’autant plus évidente que l'opération est de matuamener un enthousiasme
certain et pourra servir a d’autres expériencesbtbies. Il suffira de savoir
tirer les enseignements de la premiere expériemcg Pouvrir aux Caisses
d’Epargne !

Tous les titres, non attribuables lors de la distion aux sociétaires des actions
nouvelles a coter seront conservés en auto conpédtela SA New Crédit
Mutuel. Ce sera le cas des actions refusées palmugi motif que ce soit, et de
celles correspondant a des sociétaires surendaettés contentieux pour solde
débiteur.

TROISIEME TEMPS

Apres les votes positifs du projet de loi, du réfelum, et I'élaboration du
décret d’application relatif au Crédit Mutuel, legrstre des actionnaires sera
dressé par la Confédération Nationale du Crédituglud partir du livre des
porteurs des parts sociales A tenu statutairemantcipaque caisse de Crédit
Mutuel et les titres inscrits au nominal seronteadés sous forme papier aux
sociétaires.

Aucune transaction ou promesse de transaction e peEEmise avant le jour
d’introduction a la Bourse de Paris. Le cours dé®st sera libre, mais
'augmentation de capital concomitante fera I'obgtlon les procédures
habituelles d’'un pré-placement et de I'encadrerdenprix d’émission dans une
fourchette déterminée d’avance par le Ministre'lBednomie et des Finances.



Bien entendu, les sociétaires pourront déposetittes dans la banque de leur
choix.

Le résultat de la premiére séance de cotation sera
- de donner une valeur a des actions, valeur das#ube contrepartie est
la décision légale de rendre négociables des tijpegusqu’alors ne
I'étaient pas
- d’augmenter les fonds propres de New Crédit Mufp@l apport
d’argent frais.
Cette creation de valeur d’'une part, pour les tigle la Banque, et cet apport
de fonds propres d’'autre part, par des tiers massigar des clients, donneront
respectivement un fort effet de relance a I'écomomationale et une capacité
accrue ainsi qu'une aura a New Crédit Mutuel.
J'attends personnellement que les dirigeants ddawgociétés a forme mutuelle
se portent, dans le futur, candidats a une tekeation.

RESULTATS.

Des lecons viendront a étre tirées de cette prendiémutualisation en France.
Ce n’est d’ailleurs pas la premiere dans le Momdge tiens a votre disposition

les effets, méme en France, d’'une telle opératidre Manche.

Un effet psychologique étonnant en sera consta#ssges les premieres
discussions philosophiques entre adeptes des wiEeagauche et tenants des
idées de droite. Il me plairait d’avoir a arbitrar tel débat, ou méme d’écouter
les tribuns de I'extréme droite et de I'extrémeamsus’invectiver sur le sujet !

La crise sans précédent née de secteurs diversédendmie mondiale,

cristallisée ensuite sur le monde bancaire, paftinenettre a mal I'intégralité

des bourses mondiales est I'occasion ou jamais rdéitgp de cette idée

généreuse que je remue depuis douze ans.

S'il faut une étincelle pour rendre confiance, tealle la. Croyez-moi, elle aura
davantage de poids que tous les vceux pieux quetitend aujourd’hui.

Enfin, la faiblesse actuelle de la Bourse sera pas un handicap, mais une
aubaine pour ceux qui croiront en cette opératiaques’y investiront : les plus

values a en attendre seront d’autant plus nettks miemiere cotation s’établit
en période d’étiage boursier.

Injection massive d’argent vers des clients modestpii consommeront,
investiront ...ou se désendetteront d'un ancien enpae leur banque,
renforcement de notre secteur bancaire, réconailiate plusieurs millions de
francais avec ce méme secteur bancaire : quelpmitique de I'extréme droite
a I'extréme gauche pourrait contester dans le tontel projet de loi ?



Jattends des critiques écrites auxquelles je md@on(j'y pense depuis si
longtemps). Parallelement, jattends des déclaratipubligues d’engagement
des femmes et des hommes de bonne volonéd de pouvoir !

Bernard VIBOUD



