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    « Et, peut-être par dessus tout, les entreprises savent qu’elles sont dé-

sormais plus susceptibles d’être confrontées à la répression que lorsque 

notre choix était limité à poursuivre devant les tribunaux ou à ne rien 

faire. D’une manière générale, cette situation est meilleure pour les en-

treprises, meilleure pour le Gouvernement, et meilleure pour le peuple 

américain »1 (L. Breuer, chef de la division criminelle, Department of 

Justice - DOJ, New York, 13 sept. 2012).  
1

     

  « Quiconque refusera d’obéir à la volonté générale, y sera contraint 

par tout le corps ; ce qui ne signifi e autre chose sinon qu’on le forcera 

à être libre » (J.-J. Rousseau, Le Contrat social).  

EASTRID MIGNON COLOMBET
FRANÇOIS BUTHIAU

JUSTICE NÉGOCIÉE

 Le  deferred prosecution 
agreement  américain, une forme 
inédite de justice négociée 

 Plusieurs sociétés françaises expérimentent depuis une période récente une nouvelle 
forme de justice négociée en essor aux États-Unis, le  deferred prosecution agree-
ment . Il s’agit d’un accord passé avec les autorités américaines par lequel une so-
ciété objet d’une enquête pour délinquance économique accepte de s’acquitter de 
sanctions financières, de reconnaître des éléments de fait et de se soumettre à des 
mesures destinées à prévenir la commission d’infractions futures, en contrepartie de 
l’extinction des poursuites à son encontre. Sans équivalent en droit français, il peut à 
première vue être perçu comme efficace mais suscite de nombreuses interrogations 
tant dans sa mise en œuvre qu’au regard des garanties dont bénéficient normalement 
les sociétés dans le système juridique français. En comprendre les ressorts apparaît 
dès lors nécessaire pour s’adapter à ce nouvel environnement. 

359

 Astrid   Mignon Colombet  est  avocat au barreau de Paris, associé, 
Soulez Larivière & associés 

 François   Buthiau  est  avocat au barreau de Paris, Soulez Larivière 
& associés 

Étude rédigée par

  1  « And, perhaps most important of all, companies know that they are 
now much likely to face punishment than they were when our choice 
was limited to indicting or walking away. Overall, this state of affairs 
is better for companies, better for the Government, and better for the 
American people ».   

 Punir, surveiller, prévenir ? 
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recueillir l’assentiment de tous, y compris des entreprises qui y 
sont soumises. Pour ces dernières en effet, la sanction à laquelle 
elles sont exposées gagne en prévisibilité au terme d’un dis-
positif plus court et moins coûteux. De plus, comment ne pas 
être favorable à un mécanisme préventif de nature à limiter son 
exposition au risque pénal ? Tout autre, en revanche, est l’ap-
préciation portée sur les moyens utilisés qui s’affranchissent de 
certaines des garanties normalement reconnues aux personnes 
morales dans le système français. C’est là toute l’ambiguïté du 
DPA qui veut réguler de manière globale, tant par la punition 
(1) que par la prévention et la surveillance (2), les comporte-
ments potentiellement illicites des entreprises au risque d’élu-
der la nécessaire protection dont elles doivent bénéfi cier.   

   1. Punir : le DPA, un instrument de 
répression hybride sans équivalent 
en droit français  

   4 -  Sur le principe, le DPA tire son origine d’une loi de 1974, 
le  Speedy Trial Act , autorisant les procureurs à différer les 
poursuites avec l’autorisation du tribunal afi n de permettre au 
défendeur de démontrer sa bonne conduite 9 . En revanche, son 
régime ne résulte pas d’une loi mais de principes défi nis par 
le ministère de la Justice  (Principles of Federal Prosecution of 

Business Organisations)  10 . Il constitue avec le NPA  (Non-Pro-

secution Agreement) , l’une des principales mesures alternatives 
aux poursuites  (pretrial diversion)  permettant d’éviter une mise 
en accusation formelle  (indictment)  et  in fi ne  une condamna-
tion pénale. L’accord ne matérialise pas en effet un jugement 
de condamnation à la manière d’un  guilty plea , la société ne 
plaidant pas coupable mais se limitant à reconnaître la véracité 
des faits visés dans celui-ci. 
 Dès la signature du DPA, le procureur le dépose auprès du tri-
bunal compétent et engage des poursuites (par le dépôt d’un 
acte d’accusation dénommé  Information ) qui sont cependant 
immédiatement suspendues 11 . Dans le même temps, l’accord 
est annoncé par communiqué de presse du  Department of 

Justice  et publié  in extenso  sur son site Internet. S’ouvre alors 
une période probatoire d’une durée variant entre une et quatre 
années suivant les stipulations de l’accord (deux ans et demi en 
moyenne), au cours de laquelle la société doit se conformer aux 

    1 -  Deux sociétés françaises du CAC 40 2  ont récemment expéri-
menté le dispositif du  deferred prosecution agreement  (littérale-
ment « accord de poursuites différées », DPA) pour infraction 
à la loi américaine sur la corruption 3 , d’application extra-ter-
ritoriale. D’autres, actuellement sous investigations, devraient 
suivre prochainement. 
 Il n’y a là rien d’étonnant tant cette forme de justice négociée est 
en essor aux États-Unis depuis plus de dix ans 4 . Par cet accord, 
une personne physique ou morale reconnaît les faits commis et 
se soumet à un certain nombre d’obligations en contrepartie de 
l’abandon  in fi ne  des poursuites à son encontre. Le DOJ  (Depart-

ment of Justice)  5  l’utilise essentiellement pour régler les affaires 
les plus importantes de délinquance économique - corruption, 
fraude, escroquerie - ou de pratiques commerciales illicites – 
commises par les personnes morales dans des domaines aussi 
variés que la santé, l’agroalimentaire, les hautes technologies, 
l’énergie ou les contrats publics. Le DPA a ainsi représenté en 
2012 près de 4 milliards de dollars de sanctions fi nancières ver-
sées au Trésor américain, avec un maximum de 1,9 milliard de 
dollars 6  et une moyenne de plus de 200 millions par accord. La 
SEC  (Securities and Exchange Commission)  a même récemment 
adopté l’outil dans le cadre de ses enquêtes administratives 7 .  

   2 -  Le DPA est en effet conçu par les autorités américaines 
comme un instrument de politique pénale particulièrement ef-
fi cace pour répondre au développement des infractions écono-
miques et à leur caractère toujours plus sophistiqué. Il permet 
d’accroître signifi cativement la répression de celles-ci sans subir 
la lourdeur d’une poursuite longue et coûteuse débouchant sur 
un procès à l’issue incertaine ; le nombre d’infractions répri-
mées est ainsi nettement augmenté. Il présente aussi l’avantage 
de faciliter la mise en place dans l’entreprise d’une politique 
préventive, contraignant celle-ci à adopter généralement sous 
le contrôle d’un tiers un corps de mesures destinées à éviter la 
réitération de l’infraction commise. Par son double caractère 
répressif et préventif, le DPA réunirait ainsi tous les éléments 
d’une politique pénale adaptée aux enjeux actuels. C’est d’ail-
leurs l’analyse qu’en a faite le Royaume-Uni qui a récemment 
décidé de se doter de l’outil 8 .  

   3 -  Du point de vue français en revanche, la circonspection do-
mine.  A priori  les objectifs élevés que poursuit le DPA devraient 

  2 Il s’agit des sociétés Technip et Alcatel-Lucent 
qui ont respectivement signé un DPA les 24 
juin et 20 décembre 2010.  

  3  Foreign Corrupt Practices Act.   

  4 Si le premier DPA a été signé aux États-Unis 
en 1993, il ne s’est véritablement développé 
que dans les années 2000, en particulier dans 
le sillage des scandales Enron et WorldCom.  

  5 Ministère de la Justice américain.  

  6 DPA signé par HSBC le 11 décembre 2012.  

  7 AMF américain. La SEC a ainsi conclu son 
premier DPA le 17 mai 2011 avec la société 
Tenaris pour des faits de corruption.  

  8 La loi  (Crime and Courts bill)  est actuelle-
ment en cours de discussion devant le Parle-
ment et devrait être adoptée courant 2013.  

  9  Speedy Trial Act of 1974, 18 U.S.C. § 3161 (h) 
(2).   

  10  United States Attorney’s Manual, US De-
partment of Justice Publication, Principles 

of Federal Prosecution of Business Organisa-
tions, p. 3-4  (Principes de poursuites fédérales 
applicables aux entreprises).  

  11 Il s’agit de l’élément distinctif majeur du DPA 
par rapport au NPA dans lequel les poursuites 
ne sont pas engagées, le DOJ conservant sim-
plement le droit de le faire tout au long de la 
durée de l’accord si les termes de celui-ci ne 
sont pas respectés par son signataire.   
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obligations prévues. Au terme de cette période, le procureur 
présente auprès du même tribunal une motion d’abandon des 
poursuites  (motion of dismissal)  qui est normalement entérinée 
par le tribunal ; l’action publique est alors défi nitivement éteinte 
 (dismissal with prejudice).   

   5 -  On cherchera en vain un équivalent du DPA en droit fran-
çais. Par défi nition, ce n’est pas une transaction pénale connue 
de celui-ci (ainsi en droit de la consommation et en droit de la 
concurrence), laquelle ne peut pas être conclue une fois l’action 
publique engagée 12 . La poursuite étant engagée  ab initio , il ne 
s’agit pas non plus d’un classement sans suite sous condition 
au sens de l’article 41-1 du Code de procédure pénale. Le DPA 
n’est pas davantage une comparution sur reconnaissance préa-
lable de culpabilité ni une composition pénale, dès lors qu’il ne 
matérialise pas une reconnaissance de culpabilité validée par un 
juge judiciaire 13 . 
 Il s’agit donc d’un mécanisme transactionnel complexe d’ex-
tinction des poursuites sous condition inédit en droit français. 
Ce faisant, le DPA est un instrument de répression hybride 
entre les mains du procureur (A) qui a pour effet principal et 

inédit de priver la société de la possibilité de se défendre sur 
les faits objet de l’accord en cas de procédure subséquente (B).  

   A. - Un instrument entre les mains du 
procureur  

   6 -  Par le DPA, la société se trouve soumise à la volonté du 
procureur 14  (1°), d’autant que le juge judiciaire est largement 
absent du dispositif (2°).  

   1° Un procureur « discrétionnaire »  

   7 -  Le procureur détient tant le pouvoir de déterminer les 
obligations contractuelles de la société que celui de régler la 
procédure.  

   8 -  Le procureur dispose en premier lieu d’un avantage déci-
sif dans la négociation 15 . La société qui se voit reprocher une 
infraction au droit américain n’a en effet pas d’autre choix que 
de signer une transaction. Pour les entreprises, le DPA appa-
raît comme la moins mauvaise alternative face aux incertitudes 

  12  Circ. 20 mars 2012 présentant les dispositions 
de la loi du 13 décembre 2011 étendant les 
procédures d’ordonnance pénale et de compa-
rution sur reconnaissance préalable de culpa-
bilité : BOMJL n° 2012-03, 30 mars 2012.  Les 
transactions pénales en droit de la consom-
mation et en droit de la concurrence présen-
tent en outre la particularité d’être conclues 

par la DGCCRF avec l’accord préalable du 
parquet.  

  13 Selon l’article 41-2 du Code de procédure 
pénale, la composition pénale concerne la 
personne  « qui reconnaît avoir commis un ou 
plusieurs délits ».   

  14 Relevant du ministère de la Justice :  Depart-
ment of Justice  (DoJ) ou de l’ United States 
Attorney’s Offi ce  (USAO).  

  15  D. Thornburgh, former US Attorney General 
and counsel, Conference on Corporate Crimi-
nality : Legal, Ethical and Managerial Impli-
cations, 15 mars 2007.   
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invalidée par le Conseil constitutionnel en 1995 au motif que le 
prononcé par le procureur de mesures assimilables à des sanc-
tions pénales nécessitaient « la décision d’une autorité de juge-
ment conformément aux exigences constitutionnelles » 19 .  

   12 -  C’est d’ailleurs l’analyse du législateur britannique qui 
a considéré que la quasi-absence de juge dans le DPA améri-
cain rendrait probablement inconstitutionnelle la mesure au 
Royaume-Uni 20 . En conséquence, le projet de DPA britannique 
accorde une place centrale au juge qui sera chargé de vérifi er 
que l’accord répond aux « intérêts de la justice » 21 . Le juge serait 
ainsi présent à toutes les phases de l’accord, qu’il s’agisse de 
l’audience préliminaire sur le principe du DPA, lors de l’exa-
men du contenu du DPA pour vérifi er que les conditions sont 
« équitables, raisonnables et proportionnées », en cas de désac-
cord notamment sur le motif de la rupture et enfi n, en audience 
publique, pour approuver formellement le DPA 22 .  

   13 -  Le rééquilibrage du DPA au profi t du juge est probable-
ment souhaitable, même si un exemple récent d’intervention 
judiciaire dans une procédure voisine a montré qu’elle pourrait 
aller dans le sens d’une répression accrue 23 . En toute hypothèse, 
cela ne modifi erait en rien la situation inédite résultant de la 
limitation du droit pour la société de se défendre dans toute 
procédure subséquente.    

   B. - Une limitation inédite des droits de la 
défense  

   14 -  Par le DPA, en effet, la société est contrainte non seulement 
de reconnaître des faits mais surtout de ne pas les contredire pu-
bliquement à peine de rupture de celui-ci par le procureur dans 
l’exercice de son pouvoir discrétionnaire. C’est là probablement 
l’un des éléments du mécanisme qui recèle le plus d’interrogations, 
en particulier dans la perspective d’une procédure en France.  

   1° Un mécanisme associant reconnaissance des 
faits et interdiction de les contredire  

   15 -  Le DPA contient en annexe un exposé des faits, le  Statement 

of Facts , que la société reconnaît expressément. Or ces faits ne 
refl ètent pas nécessairement toute la vérité matérielle du dossier 

et conséquences potentiellement dramatiques attachées à une 
mise en accusation formelle puis à une éventuelle condamna-
tion aux États-Unis, impliquant le prononcé de sanctions radi-
cales telles que la suspension du droit de contracter avec toute 
autorité publique et ce dès l’engagement des poursuites, la mise 
en cause des dirigeants, des peines d’amendes décuplées en cas 
de condamnation sans oublier les effets collatéraux sur le cours 
de l’action pour les sociétés cotées et le risque corrélatif accru 
de  class actions  16 . 
 C’est donc la peur de la procédure judiciaire américaine de 
droit commun qui vient justifi er la transaction. Comme dans 
un contrat d’adhésion, le procureur impose assez largement les 
clauses de l’accord, soit essentiellement le montant de l’amende, 
la qualifi cation des faits, leur exposé (le  Statement of Facts ) et 
plus largement les obligations pesant sur la société.  

   9 -  Surtout, le procureur est maître de la procédure dont il règle 
à la fois la durée et l’issue. Il peut augmenter ou diminuer la 
période probatoire en fonction de l’appréciation qu’il porte sur 
le respect effectif par la société des obligations auxquelles il la 
soumet. Mieux, il peut à tout moment rompre l’accord et ainsi 
engager les poursuites s’il juge, de manière discrétionnaire, que 
la société ne s’est pas conformée à ses obligations essentielles. Si 
un tel pouvoir doit cependant être relativisé en pratique, le pro-
cureur ne l’ayant exercé qu’une fois, à l’encontre de la société 
Aibel pour non-respect de ses obligations de conformité 17 , il 
n’en est pas moins une épée de Damoclès suspendue au-dessus 
de la société qui devra veiller à la parfaite exécution de l’accord.  

   10 -  La société est ainsi placée entre les mains du procureur dont 
le pouvoir n’est pas même atténué par le juge judiciaire qui a un 
rôle minimaliste.   

   2° Un juge judiciaire « minimaliste »  

   11 -  Le juge judiciaire intervient en effet peu dans le dispositif 
DPA 18 . En pratique, il ne prend aucune part aux négociations, ne 
contrôle ni le contenu de l’accord ni les motifs de la rupture. S’il 
peut en revanche théoriquement refuser d’approuver l’accord, il 
n’existe pas de précédent connu de rejet d’un DPA signé. 
 En France, un tel dispositif serait probablement jugé non 
conforme à la Constitution, à l’instar de l’injonction pénale 

  16  H. W. Goldstein, When the Government ends 
a deferred prosecution pact : New York Law 
Journal, 4 mai 2006.   

  17  Press release Department of Justice, Aibel 
group Ltd pleads guilty for Foreign Bribery 
and agrees to pay $ 4.2 Million in Criminal 
Fines, 21/11/2008 : http:/www.justice.gov/
opa/pr/2008/November/08-crm-1041.html.   

  18 Le  Speedy Trial Act  de 1974 indique seule-
ment que les procureurs sont autorisés à dif-

férer les poursuites «  avec l’autorisation du 
tribunal  »  (18 U.S.C. § 3161 (h) (2), préc.) .  

  19  Cons. const., déc. n° 95-360 DC, 2 févr. 1995 : 
JO 7 févr. 1995, p. 2097.   

  20  Ministry of Justice, Consultation on a new 
enforcement tool to deal with economic crime 
commited by commercial organisations : De-
ferred prosecution agreements, n° 67.   

  21  Op. cit. note (19) ; Consultation Paper 
CP9/2012, may 2012.   

  22  Ministry of Justice, oct. 2012, The Crime and 
Courts Bill. Fact Sheet : Deferred Prosecution 
Agreements.   

  23  Le juge Rakoff et les banquiers tricheurs : Le 
Monde.fr, 22 nov. 2011 ; U.S. SEC v. Citi-
group, JED S. Rakoff, Opinion and Order, 11 
Civ. 7387, Filed 11/28/11 ;  plus récemment, 
pour les sociétés IBM et Tyco , FCPA Deals 
Under Fresh Scrutiny As Judge Pushes Back : 
www.law360.com, 1 er  févr. 2013    
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mais sont articulés dans le but de justifi er la sévérité des sanctions 
et surtout de fonder une accusation solide devant le tribunal. En 
effet, en cas de rupture de l’accord et partant d’exercice des pour-
suites, ces faits reconnus par la société seront utilisés contre elle 
comme élément de preuve de commission de l’infraction. Tout 
l’enjeu pour la société dans les négociations est donc de parvenir 
à s’accorder avec le procureur sur une présentation des faits qui 
préserve sa vérité du dossier.  

   16 -  C’est d’autant plus vrai que, par 
l’engagement qu’elle prend de ne pas 
les contredire publiquement, la société 
ne peut contester ces faits dans la presse 
et surtout dans aucune procédure sub-
séquente, américaine ou étrangère. Si 
elle est poursuivie à raison des mêmes 
faits, la société est donc privée du droit de se défendre sur ceux-
ci sauf à prendre le risque d’une rupture du DPA.  

   17 -  À prendre alors l’hypothèse d’une procédure pénale subsé-
quente en France, se pose la question de l’interprétation d’un 
tel mécanisme par le juge et de ses conséquences sur la défense 
de la société.   

   2° Les incidences du mécanisme dans une procé-
dure pénale française  

   18 -  Les faits contenus dans le  Statement of Facts  constitueront 
très probablement un élément de preuve à l’encontre de la socié-
té. Plus encore, leur reconnaissance par cette dernière pourrait 
être interprétée par le juge français, conformément au principe 
de liberté des preuves en droit pénal  (CPP, art. 427, al. 1 er , art. 

428) , comme un aveu extrajudiciaire, dont il détermine alors 
la portée selon son intime conviction. Cette portée ne saurait 
cependant qu’être limitée en raison des conditions contraintes 
dans lesquelles la reconnaissance des faits a été effectuée, condi-
tions qui ne répondent pas à celles du droit français. On pour-
rait même voir cet « aveu » comme non avenu dès lors qu’en 
principe le juge ne peut pas former sa conviction à l’aide d’un 
aveu obtenu à l’occasion d’une procédure irrégulière 24 . 
 En tout état de cause, comme la société s’est interdite de revenir 
sur cet « aveu », le juge peut diffi cilement se fonder sur un tel 
élément de preuve qui ne sera pas l’objet d’un débat contradic-
toire en contrariété avec le principe prévu par l’article 427, ali-
néa 2 du Code de procédure pénale. Aux termes de ce principe 
en effet, le juge ne peut fonder sa décision que sur des preuves 
contradictoirement discutées devant lui. Or où est la discussion 
contradictoire si l’entreprise ne peut pas se défendre, étant qua-
si-contrainte au silence par le DPA ?  

   19 -  La société n’encourt pas moins le risque d’être condamnée 
sur le fondement de cet « aveu », d’autant que ses moyens de 
défense sont particulièrement limités. 
 Privée du droit de se défendre sur les faits, elle n’est en effet au-
torisée par le DPA qu’à se défendre en droit, principalement sur 
les qualifi cations juridiques et sur ce qui s’apparente aux faits 
justifi catifs  (affi rmative defenses)  tels que l’autorisation de la loi.  

   20 -  Ainsi, la société poursuivie en 
France se trouve prise entre le mar-
teau et l’enclume : ne pas revenir sur 
les faits reconnus aux États-Unis et 
prendre le risque d’une condamna-
tion en France ; y revenir et prendre le 
risque d’une condamnation aux États-
Unis (sans pour autant échapper au 

risque de condamnation en France).  

   21 -  En somme, par le DPA, la société se voit privée du droit de 
se défendre sur les faits objet des investigations : en pratique, 
elle n’a d’autre choix que de le signer et, une fois signé, elle ne 
peut plus se défendre sur ces faits que ce soit aux États-Unis ou 
ailleurs. D’autant qu’à cet effet répressif s’ajoute une dimension 
préventive susceptible de renforcer encore la contrainte que fait 
peser l’autorité américaine sur la société.     

   2. Surveiller et prévenir : le DPA, 
un instrument de contrôle des 
entreprises ?  

   22 -  Le DPA doit en effet permettre de s’assurer que son signa-
taire ne commettra plus l’infraction. Dans cette vue, l’accord 
contraint la société à adopter des mesures dites de  compliance  
(« mise en conformité » ou « vigilance ») (A) sous la surveillance 
fréquente d’un tiers, le  monitor  (« surveillant » ou « moni-
teur »), chargé de s’assurer de leur mise en œuvre effective (B). 
Si la fi nalité préventive de l’accord ne peut qu’être approuvée, 
le DPA ne se limite cependant pas à inciter la société à mettre 
en place des mesures prophylactiques mais permet à l’autorité 
américaine d’user de pouvoirs étendus pour réguler la conduite 
de la société.  

   A. - La régulation du comportement de 
la société par l’autorité américaine : la 
 compliance   

   23 -  La  compliance  est identifi ée aux États-Unis comme un ou-
til majeur de prévention de la délinquance économique en ce 

  24  R. Merle, A. Vitu, Traité de droit criminel, Procédure pénale : Cujas, 5 e  éd., t. 2, 2001, n° 188.   
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qu’elle permet d’intervenir directement au sein des sociétés en 
leur imposant d’adopter des processus internes effi caces pour 
assurer le respect des normes et en garantir le contrôle. Elle 
s’inscrit ainsi dans la vision américaine du marché qui doit être 
corrigé de ses dysfonctionnements pour assurer les conditions 
d’une concurrence « pure et parfaite » à même de garantir la 
prospérité et  in fi ne  la conservation de soi.  

   24 -  Dans cette optique, les autorités américaines incitent désor-
mais les sociétés ayant une activité aux États-Unis à l’adopter en 
attribuant des effets juridiques aux programmes de  compliance  
effi caces. Alors qu’il ne s’agit généralement pas d’une obligation 
légale, la préexistence d’un tel programme au sein de la société 
est en effet prise en compte dans la détermination de la sanction 
à laquelle celle-ci s’expose en cas d’infraction, qu’elle a pour 
effet d’atténuer 25 . La société pourrait même se voir exonérée 
de toute responsabilité, comme le démontre la récente affaire 
 Morgan Stanley  dans laquelle le procureur a choisi de ne pas 
poursuivre cette dernière en considération du programme jugé 
effi cace qu’elle avait mis en place (seul son cadre dirigeant a 
alors été l’objet de poursuites) 26 .  

   25 -  Le système juridique français n’ignore pas totalement cet as-
pect incitatif, un certain rôle atténuateur ayant pu être reconnu à 
la  compliance . Par exemple, l’Autorité de la concurrence a récem-
ment décidé d’accorder une réduction de l’amende aux sociétés 
qui, ayant commis une infraction, prennent l’engagement dans le 
cadre d’une procédure de non-contestation de griefs de se doter 
de programmes de  compliance  ou d’améliorer ceux qui existent 27 .  

   26 -  Cependant, les autorités américaines ne se limitent pas à 
inciter les entreprises à développer leur programme de  com-

pliance . Si cette incitation n’a pas suffi , la société ne disposant 
pas de programme de  compliance  effi cace, c’est en effet dans un 
cadre contraint, celui du DPA, qu’elle devra l’adopter.  

   1° Le DPA vecteur de  compliance   

   27 -  Le DPA, et plus généralement tout accord de  pretrial diver-

sion , est utilisé par les autorités américaines comme un vecteur de 
leur politique pénale concentrée sur la  compliance  en ce qu’il per-
met, par son caractère d’accord négocié et donc par la diversité des 
termes qu’il peut renfermer, de contraindre une société à adopter 
les mesures auxquelles elle ne serait pas normalement tenue.  

   28 -  Le contenu du programme dépend alors de l’activité et 
des caractéristiques propres de la société, et est donc détermi-

né « sur mesure » par le procureur. On y retrouve néanmoins 
des éléments récurrents, tels que l’adoption de codes de bonne 
conduite ou de chartes éthiques, la détermination de politiques 
spécifi ques en matière de cadeaux, invitations,  sponsoring  et 
mécénat, la dispense de formations internes ou encore la sen-
sibilisation du personnel par des dispositifs de communication 
interne (Intranet, documents d’information par exemple). 
D’une manière générale, le programme, qui requiert une forte 
implication des dirigeants, doit s’inspirer des principes de 
« bonne  compliance  » dégagés par le ministère de la Justice amé-
ricain, s’articulant autour des notions de formation, d’infor-
mation et de sensibilisation, de contrôle et de surveillance, de 
récompense et de sanction 28 .  

   29 -  Les obligations ainsi mises à la charge de la société sont 
nombreuses et détaillées. Elles sont parfois draconiennes, par 
exemple lorsqu’elles imposent à la société de modifi er son 
organisation interne voire de se séparer de certains de ses 
dirigeants. 
 Or l’entreprise est tenue de s’y conformer tout au long du 
DPA. On l’a vu, le procureur peut augmenter ou raccourcir 
la durée de la période probatoire en fonction de son apprécia-
tion discrétionnaire sur l’effi cacité des mesures mises en place. 
Si ce pouvoir de modulation a surtout été utilisé dans le sens 
d’un allongement de la durée des DPA, il peut également bé-
néfi cier à la société, le DPA signé par  Pride International  ayant 
vu sa durée ramenée de trois à deux années en novembre 2012. 
 Ainsi, une autorité de poursuite, et singulièrement étrangère, 
s’immisce par le biais du DPA dans la vie de la société au détri-
ment de sa liberté de gestion.   

   2° Une immixtion inédite d’un procureur étran-
ger dans la société  

   30 -  Une telle immixtion n’a, là encore, pas d’équivalent en droit 
français, dans lequel le parquet reste extérieur aux affaires de la 
société. La contrainte exercée sur la société par une autorité de 
poursuite qui détermine certains aspects de son organisation et de 
son fonctionnement apparaît en réalité s’éloigner d’une concep-
tion accordant le primat à la volonté individuelle et laissant libre 
chaque personne du choix des voies et moyens de respecter la loi.  

   31 -  On imagine dès lors combien le mécanisme américain recèle 
de dangers potentiels. Un premier s’est d’ailleurs matérialisé au 
Royaume-Uni, qui, s’inspirant de celui-ci, a récemment édicté 
une infraction nouvelle, de défaut de prévention de la corrup-
tion 29 , visant à réprimer l’absence de programme de  compliance  

  25  U.S. Federal Sentencing Guide-
lines, §8B2.1(b) ; Principles of Federal prose-
cution of business organisations, 9-28.900.   

  26  DOJ, communiqué 12-534, 25 avr. 2012.   

  27  Autorité de la concurrence, document-cadre, 
10 févr. 2012 sur les programmes de confor-
mité aux règles de concurrence.    

  28  Federal Sentencing Guidelines, § 8, B2.1(b)    

  29  UK Bribery Act de 2010, sect. 7  entré en vi-
gueur en mars 2011 au Royaume-Uni.   
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   35 -  La mission du  monitor  ne consiste pas à enquêter sur les 
faits objets de l’accord mais porte essentiellement sur l’évalua-
tion de l’effi cacité du programme de  compliance  de la société 32 . 
Il n’en reste pas moins tenu de révéler au procureur toute in-
fraction qu’il découvrirait pendant son mandat, que la société 
l’ait commise antérieurement ou au cours de celui-ci.  

   36 -  Défi nie de manière variable par le DPA, sa mission débute 
alors par une analyse des pratiques 
existantes en matière de  compliance  au 
sein de celle-ci. À partir de là, le  moni-

tor  détermine celles qui devraient être 
adoptées conformément aux stipu-
lations de l’accord puis en contrôle 
l’adoption. Il rédige à ce titre un rap-
port initial.  

   37 -  Le  monitor  dispose dans ce cadre du 
pouvoir de prendre des recommanda-
tions que la société doit normalement 
adopter. Si elle s’y oppose néanmoins, 
les accords tranchent la diffi culté de 
manière différenciée. Certains DPA 
attribuent au  monitor  le pouvoir d’im-
poser directement la « recommanda-

tion », parfois après avoir consulté une autorité tierce, telle qu’en 
France le Service central de prévention de la corruption rattaché 
au ministère de la Justice 33 . D’autres, les plus fréquents désor-
mais, prévoient que le procureur tranche lui-même le confl it, soit 
directement soit à la suite d’une procédure par laquelle la société 
aura soumis une recommandation alternative au  monitor  sans 
que les parties aient pu s’accorder sur celle-ci. 
 Le procureur est régulièrement informé du déroulement de la 
mesure, le  monitor  lui rendant compte de son activité au travers 
de rapports périodiques. Ce sont ces rapports qui lui permettent 
d’apprécier si la société met en œuvre de manière satisfaisante 
les termes de l’accord.   

   2° Les incertitudes de la mesure pour la société  

   38 -  Par le  monitorship , un degré est encore franchi dans l’in-
trusion de l’autorité de poursuite dans la société, le procu-
reur disposant, à travers le  monitor,  d’un pouvoir de décision 
et de contrôle lui permettant potentiellement d’infl uer sur la 
conduite de la société tout au long du DPA.  

   39 -   Prima facie  la mesure pourrait éventuellement évoquer le 
placement sous surveillance judiciaire mais s’en écarte sur ses 

effi cace au sein d’une société ayant commis un acte de corrup-
tion. Elle se trouve alors confrontée à la situation étonnante de 
pouvoir être poursuivie non seulement pour avoir commis un 
acte illicite mais également pour ne pas s’être auto-empêchée de 
le commettre !  

   32 -  Un second danger pourrait déjà se trouver dans le DPA 
avec la mesure de placement de la société sous surveillance, le 
 monitorship .    

   B. - La surveillance 
de la société par 
l’autorité américaine : 
le  monitorship    

   33 -  Preuve encore de l’importance qu’il 
accorde à la  compliance , le procureur 
peut en effet souhaiter s’assurer de sa 
mise en œuvre effective par la société. 
Pour ce faire, il désigne un tiers, le  mo-

nitor , chargé d’évaluer et de surveiller 
tout au long du DPA la stricte applica-
tion par la société des termes de l’accord 
spécifi quement conçus pour prévenir le 
risque de réitération de l’infraction. 
 Dépendant d’un certain nombre de critères, tels que la gravité 
de l’infraction commise, le comportement adopté par la socié-
té depuis la révélation des faits ou surtout la préexistence de 
mesures de  compliance  effi caces, la mesure n’est toutefois pas 
systématiquement ordonnée. Le procureur peut en effet laisser 
la société libre ou la placer sous une mesure dite d’auto-sur-
veillance  (self-monitoring) , qui consiste pour la société à être 
son propre  monitor.  Le  monitorship  n’est ainsi ordonné que 
dans un DPA sur trois environ. 
 En revanche, la désignation d’un  monitor  est quasi-systé-
matique lorsque la société en cause est étrangère, l’éloigne-
ment géographique renforçant manifestement la volonté de 
contrôle.  

   1° Le régime du  monitorship   

   34 -  Le  monitor  n’est que très rarement désigné nommément 
dans l’accord, seule sa nationalité étant parfois spécifi ée dans 
celui-ci 30 . Il n’est plus imposé de manière unilatérale par le 
procureur 31  qui le choisit désormais à partir de propositions 
faites par la société. Les principaux critères pour sa désignation 
portent sur sa compétence, sa connaissance du secteur d’activité 
de la société et son indépendance vis-à-vis de celle-ci.  

  30 Les DPA signés par les sociétés françaises pré-
voient que le  monitor  est de nationalité fran-
çaise.  

  31 Le ministère de la Justice a mis fi n à cette pra-
tique dans ses orientations du 7 mars 2008, 
dites  Morford Memo .  

  32  Morford Memo, op. cit., note (29).   

  33  DPA Technip, 24 juin 2010.   
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aspects essentiels. On sait en effet que cette peine applicable 
aux personnes morales ( C. pén., art. 131-39, al. 2, art. 131-

46)  permet au tribunal de mettre une société pénalement 
condamnée sous la surveillance d’un mandataire de justice 
chargé de s’assurer pendant une période donnée qu’elle met 
tout en œuvre pour ne pas se rendre responsable de nou-
velles infractions. Le juge détermine librement le contenu 
de la mission du mandataire dont ce dernier rend compte 
auprès du juge de l’application des peines par des rapports 
périodiques. Cependant, et c’est la différence essentielle 
avec le  monitorship , il ne peut doter le mandataire d’aucun 
pouvoir de décision au sein de la personne morale 34 . Il n’est 
ainsi pas étonnant que l’analogie bute principalement sur 
les pouvoirs reconnus au « surveillant » et  in fi ne  à l’autorité 
judiciaire et de poursuite.  

   40 -  Le  monitorship  conduit ainsi, par son irréductible spé-
cifi cité, à une profonde remise en cause du fonctionnement 
classique des sociétés. Les interrogations et potentielles dif-
fi cultés qu’il suscite sont dès lors multiples. Elles concernent 
au premier chef l’information à laquelle aura accès le  moni-

tor  et à travers lui le procureur. Le DPA prévoit en effet que 
la société a l’obligation de communiquer au  monitor  toute 
l’information qu’il juge utile à la réalisation de sa mission. 
 Or la société peut souhaiter ne pas diffuser certaines informa-
tions qu’elle percevrait comme sensibles, par exemple parce 
qu’elles porteraient sur les caractéristiques de ses produits ou 
sur ses stratégies de développement. Il pourrait également 
s’agir d’informations compromettantes pour elle. 
 Les moyens à la disposition de la société pour se soustraire 
à cette obligation sont limités, celle-ci ne pouvant pas s’y 
opposer directement. En revanche, la communication d’in-
formations au  monitor  peut entrer en contradiction avec la 
loi du 26 juillet 1968 modifi ée, dite « loi de blocage ». Ins-
trument de protection des intérêts économiques des entre-
prises françaises, ce texte interdit en effet la communication 

à toute autorité publique étrangère de documents ou ren-
seignements d’ordre économique, commercial, industriel, 
fi nancier ou technique pour les besoins de procédures judi-
ciaires étrangères ou de nature à porter atteinte aux intérêts 
économiques de la France. 
 Cette protection apparaît cependant insuffi sante dès lors 
qu’elle permet simplement de contraindre le procureur à 
passer par les mécanismes du traité franco-américain d’en-
traide judiciaire en matière pénale du 10 décembre 1998 
pour obtenir l’information, qui pourra donc,  in fi ne , lui 
être communiquée. Dans ce cadre, un accord a pu prévoir 
la consultation du SCPC, qui peut d’ailleurs être consulté 
directement par le  monitor , à titre préventif, dès le début de 
sa mission 35 .  

   41 -   Conclusion . - Punir, surveiller, prévenir ? Le DPA assure 
les trois à la fois et peut en cela apparaître comme un outil 
de politique pénale effi cace. Du point de vue des entreprises 
françaises en revanche, il pourra être perçu comme un moyen 
coercitif de déterminer leur conduite d’autant moins facile-
ment accepté, qu’imposé de l’extérieur, il s’écarte du cadre ju-
ridique protecteur du droit français. Penser la contrainte dans 
un cadre étatique semble néanmoins désormais limité tant les 
activités économiques que le DPA a vocation à appréhender 
s’inscrivent dans un contexte qui le dépasse. Cet état de fait ne 
saurait cependant conduire, pour des faits identiques, à mul-
tiplier les poursuites à l’encontre des entreprises et partant à 
les soumettre à un traitement pénal différencié. Une recon-
naissance effective du principe  non bis in idem , interdisant les 
doubles poursuites, n’apparaît donc que plus nécessaire pour 
les activités saisies par le DPA. L’Organisation de coopération 
et de développement économique (OCDE) a bien mesuré la 
diffi culté en matière de corruption internationale, recom-
mandant en cas de pluralité de compétences que les États se 
concertent en amont pour déterminer celui qui est le mieux à 
même d’exercer les poursuites 36 .     

  34  F. Desportes et F. Le Gunehec, Droit pénal 
général : Economica, 16 e  éd., 2009, n° 876.   

  35  DPA Technip, 24 juin 2010.   

  36  Convention OCDE sur la lutte contre la 
corruption d’agents publics étrangers dans 

les transactions commerciales internatio-
nales, art. 4, § 3.   
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fusion électronique systématique de l’infor-
mation légale ? 

  Autonomie ou service de la juridiction ?  
- Les auteurs du rapport semblent ignorer 
les termes du Code de commerce. Les gref-
fi ers sont membres du tribunal ( C. com., 

art. L. 721-1)  et dirigent l’ensemble des ser-
vices du greffe, sous l’autorité du président 
du tribunal et la surveillance du ministère 
public  (C. com., art. R. 741-2 ). Même le 

RCS n’est pas détaché du tribunal mais 
reste tenu par le greffi er sous la surveillance 
du président ou d’un juge commis à cet 
effet ( C. com., art. L. 123-6 ). Que signifi e 
donc l’idée qu’il faut « intégrer » les greffes 
à la juridiction ? Les greffi ers ne mettent-ils 
pas leurs moyens au service de la moderni-
sation constante de la justice commerciale ? 
Les greffes sont informatisés depuis plus 
de trente ans, ce qui a permis notamment 
l’accélération du traitement des affaires et 

le développement de la détection des dif-
fi cultés des entreprises. Plus récemment, 
le développement systématique de l’archi-
vage électronique dans les greffes a ouvert 
la voie à la dématérialisation de l’ensemble 
des procédures et formalités. 
 Les greffi ers font corps avec la juridiction 
dont ils sont membres et qu’ils ont pour 
fi nalité de servir. Cette mission est la raison 
d’être de la délégation du service public qui 
leur est confi ée.  

JUSTICE NÉGOCIÉE

954

 Le  Deferred prosecution 
agreement  américain  

 N
ous avons lu avec intérêt l’étude 
publiée dans cette revue par nos 
confrères Astrid Mignon Colom-

bet et François Buthiau sur la technique 
américaine du  deferred prosecution agree-

ment  ( Le deferred prosecution agreement 

américain, une forme inédite de justice 

négociée. - Punir, surveiller, prévenir ? : JCP 

G 2013, doctr. 359 ). Le point de vue adop-
té par les auteurs ne nous paraît toutefois 
pas faire justice à cet instrument effi cace 
de politique pénale, que le Royaume-Uni 
vient également d’adopter. 
 Rappelons que le  deferred prosecution 

agreement  (DPA) est un mode de transac-

tion pénale fédéral forgé par la pratique et 
désormais usuel aux États-Unis en matière 
de délinquance économique. Il consiste, 
pour les autorités de poursuite (notam-
ment le  Department of Justice , ou DOJ), à 
mettre en mouvement l’action publique et 
à requérir du tribunal qu’il la suspende im-
médiatement en considération des engage-
ments pris par l’entreprise mise en cause 
aux termes de la transaction.  
 Ces engagements comportent générale-
ment le paiement d’une amende consé-
quente, une renonciation à se prévaloir 
de la prescription, la coopération avec le 
DOJ, l’admission de certains faits à l’ori-

  Plusieurs sociétés françaises ont conclu ces dernières années des accords 
transactionnels ( deferred prosecution agreements , ou DPA) avec le parquet fédéral améri-
cain en matière de corruption d’agents publics étrangers    À la suite de l’analyse critique 
publiée au sujet de cette technique dans ces colonnes, deux spécialistes proposent de 
dissiper quelques malentendus franco-américains    Réponse à Astrid Mignon Colombet 
et François Buthiau 

POINTS-CLÉS

 Un instrument de lutte effi cace contre la 
délinquance économique internationale 

 Laurent   Cohen-Tanugi,   avocat 
aux barreaux de Paris et de New-York, 
« moniteur » indépendant FCPA 

 et   Emmanuel   Breen,   avocat au 
barreau de Paris, maître de conférences à 
l’université Paris-Sorbonne et à Sciences-Po 
Paris 
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gine des poursuites, et la mise en place au 
sein de l’entreprise d’un programme de 
conformité ( compliance program ) visant à 
prévenir le renouvellement des infractions 
alléguées. Il peut être prévu en outre qu’un 
« moniteur » indépendant sera chargé 
d’accompagner et de contrôler la mise en 
œuvre du programme de conformité. 
 Variation de la même technique, le  non 

prosecution agreement  (NPA) produit des 
effets similaires, à ceci près qu’à la diffé-
rence du DPA, il consiste en une transac-
tion préalable à toute mise en mouvement 
de l’action publique. Il présente, de ce fait, 
un aspect plus favorable pour l’entreprise 
mise en cause.  
 Créés par la pratique des parquets, NPA et 
DPA se sont imposés dans le paysage du 
droit pénal américain des affaires depuis 
une petite dizaine d’années. Depuis 2006, 
leur nombre s’est stabilisé entre 20 et 40 
chaque année – un niveau relativement 
élevé compte-tenu de la complexité des 
négociations. Les montants en cause sont 
également importants : les NPA et DPA 
signés sur les trois dernières années (2010-
2012) mettent à la charge des entreprises 
concernées des pénalités et autres obliga-
tions fi nancières pour un montant total de 
16,6 milliards de dollars - dont 9 milliards 
pour la seule année 2012. 
 Pour les sociétés cotées, la  Securities and 

Exchange Commission  (SEC) dispose 
d’instruments transactionnels similaires 
sur le terrain civil, généralement utilisés en 
parallèle de ceux du DOJ. 
 S’inspirant assez largement du modèle 
américain, le Royaume-Uni vient d’intro-
duire le principe du DPA dans sa légis-
lation, pour des infractions telles que la 
fraude, la corruption et le blanchiment 
( Crime and Courts Act 2013, Section 45 et 

Annexe 17, Parties 1, 2 et 3 ).   Cette initia-
tive anglaise ouvre potentiellement la voie 
à des règlements transactionnels communs 
aux autorités de poursuite américaines 
et britanniques, pour des infractions qui, 
compte tenu de leur caractère transfron-
tière, entreraient dans le champ d’applica-
tion des deux législations.  
 Tout en reconnaissant l’effi cacité de ces 
formes de transaction pénale, Astrid Mi-
gnon Colombet et François Buthiau en 
critiquent vivement le principe, au nom 

de la garantie des droits de la défense et de 
la liberté de gestion des entreprises. Selon 
eux, l’entreprise objet d’une enquête pé-
nale aux États-Unis subirait une pression 
indue de la part des autorités de poursuite 
et n’aurait « pas d’autre choix que de signer 
une transaction ».  
 Les termes de celle-ci ne seraient pas 
soumis à un contrôle adéquat de l’auto-
rité judiciaire, laquelle se contenterait en 
pratique d’avaliser systématiquement les 
transactions négociées par l’autorité de 
poursuite.  
 Une fois signée, la transaction pénale auto-
riserait, en outre, le DOJ à s’immiscer de 
manière indue dans la vie de l’entreprise, 
« au détriment de sa liberté de gestion », au 
moyen du programme de conformité et du 

moniteur indépendant chargé d’en contrô-
ler la mise en œuvre.  
 Le DPA serait ainsi, pour les entreprises 
françaises susceptibles d’y être soumises, 
« un moyen coercitif de déterminer leur 
conduite d’autant moins facilement ac-
cepté, qu’imposé de l’extérieur, il s’écarte 
du cadre juridique protecteur du droit 
français ». 
 La critique porte donc sur la technique 
même du DPA, mais elle refl ète surtout un 
point de vue spécifi quement français, et re-
vient en substance à reprocher à la justice et 
à la politique pénale américaines d’être plus 
interventionnistes et moins protectrices des 
droits de la défense que le droit français.  
 Au-delà du procès traditionnel de l’ex-
traterritorialité du droit américain, en 
fi ligrane dans la critique de nos confrères, 
c’est bien la culture même de la  compliance  
que semblent viser les auteurs. Or, cette 
culture a démontré son effi cacité, tant du 
point de vue des objectifs de politique pé-
nale poursuivis par le législateur américain, 
que de celui des entreprises – américaines 
ou étrangères – appelées à s’y conformer. 

 Il importe dès lors de bien faire le départ 
– ce que ne fait pas suffi samment l’étude 
de nos confrères – entre la critique intrin-
sèque de cette technique et de la philoso-
phie de la  compliance  qui la sous-tend ( 1 ) 
et les problèmes spécifi ques que pose aux 
entreprises françaises la technique du DPA 
( 2 ). 

   1. Les vertus du DPA  

 Du fait de leurs liens avec les États-Unis, 
les entreprises non-américaines sont sus-
ceptibles d’entrer dans le champ d’applica-
tion territorial ou personnel du droit pénal 
américain.   On entend souvent dire, à cet 
égard, que la législation américaine aurait 

un champ d’application particulièrement 
extensif et se caractériserait par des formes 
d’extraterritorialité renforcée. Cependant, 
si l’on reste sur le terrain pénal, l’exemple 
du  Foreign Corrupt Practices Act  (FCPA) 
(1977), qui réprime la corruption d’agents 
publics étrangers, montre plutôt que l’ex-
ceptionnalité de la législation américaine 
ne tient pas tant dans l’ampleur de son ex-
traterritorialité que dans la sévérité et l’effi -
cacité particulières avec lesquelles elle est 
appliquée  erga omnes  (V. not. la synthèse 
de  B. L. Garrett, Globalized Corporate Pro-

secutions: Virginia Law Review, Vol. 97, No. 

8 (December 2011), pp. 1775-1875 ).  
  Un choix de politique pénale.   -  Cette 
sévérité constitue un choix de politique 
pénale du gouvernement fédéral américain 
qui n’est nullement critiquable en soi, et 
qui contraste avec la faible intensité de la 
lutte anti-corruption dans d’autres États si-
gnataires de la Convention OCDE, dont la 
France (V. le  Rapport de Phase 3 sur la mise 

en œuvre par la France de la Convention de 

l’OCDE sur la lutte contre la corruption, 23 

oct. 2012 : JCP G 2012, act. 1190, Aperçu ra-

« Au-delà du procès traditionnel de 
l’extraterritorialité du droit américain, en 
fi ligrane dans la critique de nos confrères, c’est 
bien la culture même de la compliance que 
semblent viser les auteurs. »
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pide C. Cutajar ). Les entreprises étrangères 
doivent prendre ceci en compte dans leur 
analyse de risques lorsqu’elles décident de 
se faire coter sur un marché boursier amé-
ricain ou d’intervenir sur le territoire des 
États-Unis. 
 Dès lors que la loi pénale américaine s’ap-
plique à une entreprise étrangère, celle-ci 
est nécessairement conduite à envisager 
des formes de transaction avec les autorités 
de poursuite. Dans un système judiciaire 
pénal de nature essentiellement accusatoire 
comme l’est le système américain, l’action 
publique n’est en effet pas indisponible et 
la négociation avec les autorités de pour-
suite est un mode normal de résolution des 
affaires. 
 Cette approche nous est assez étrangère, 
compte tenu de la nature largement inqui-
sitoire de la procédure pénale française. 
On se souvient à cet égard des diffi cultés 
constitutionnelles que le législateur fran-
çais a rencontrées dans ses tentatives pour 
créer des modes de transaction pénale : 

l’« injonction pénale » fut censurée par le 
Conseil constitutionnel en 1995 au nom 
des droits de la défense et de la séparation 
des autorités de poursuite et de jugement, 
et la « composition pénale », nouvelle ver-
sion de la défunte injonction, ne fut, en 
1999, pas soumise au contrôle de constitu-
tionnalité (V . Cons. const., déc. 2 févr. 1995, 

n° 95-360 DC ; L. n° 99-515, 23 juin 1999 . - 
V. aussi plus récemment,  Cons. const., déc. 

2 mars 2004, n° 2004-492 DC, consid. 106 

et 107 ). 
 Pourtant, c’est au regard des exigences 
constitutionnelles américaines, et non 
françaises, que la question de la validité des 
DPA se pose en premier lieu. Or la Cour 
suprême des États-Unis a pris acte de l’im-
portance de la transaction en droit pénal 
américain et n’en conteste pas le principe. 
Elle a ainsi remarqué récemment à propos 
du « plaider coupable » ( plea bargaining ) 
que « la justice pénale américaine  au-
jourd’hui consiste pour la plus grande part 
en un ensemble de transactions et non en 

un ensemble de procès » ( criminal justice 

today is for the most part a system of pleas, 

not a system of trials : Lafl er v. Cooper, mars 

2012, 566 U.S .).  
 Admettre qu’une entreprise étrangère as-
sujettie à la loi pénale américaine peut légi-
timement se voir appliquer les techniques 
pénales en vigueur outre-Atlantique n’in-
terdit certes pas de porter un regard cri-
tique sur ces techniques elles-mêmes. Mais 
c’est là que le regard porté par nos deux au-
teurs sur l’instrument du DPA nous paraît 
excessivement sévère. 
  Un moyen terme utile entre poursuites 

pénales et impunité  . -  Loin d’être l’objet 
d’un  diktat  ou au contraire d’être à la por-
tée de toutes les entreprises mises en causes, 
le DPA   est tout d’abord le résultat d’une 
négociation entre l’autorité de poursuite et 
l’entreprise, moyen terme entre le tout-ou-
rien du procès pénal et de l’impunité.  
 Certes, l’autorité de poursuite peut se trou-
ver en position de force dans cette négocia-
tion, qui s’engage à son initiative, mais elle 
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n’a pas nécessairement toutes les cartes en 
main, car la délinquance économique in-
ternationale est diffi cile à prouver, les pro-
cès sont longs, et les ressources publiques 
sont limitées. Pour l’entreprise, au-delà 
du bénéfi ce d’une amende réduite, le DPA 
évite les risques et les coûts considérables 
que comportent, aux États-Unis, les pour-
suites pénales.  
 S’agissant de la question de la culpabilité, 
une distinction doit être faite. Dans la 
mesure, d’abord, où les poursuites ne sont 
pas engagées (dans le cas du NPA), ou sont 
engagées mais immédiatement suspen-
dues (dans le cas du DPA), l’affaire se ré-
sout, si l’entreprise respecte les conditions 
posées par le NPA ou le DPA, sans juge-
ment de condamnation. L’entreprise n’est 
donc pas formellement déclarée coupable 
et elle évite les effets qui peuvent s’attacher 
en droit américain à une telle déclaration 
(en particulier, l’exclusion des marchés 
publics, ou  debarment ). En revanche, 
dans le cadre de la transaction, l’entreprise 
reconnaît certains faits, et s’interdit de les 
contester par la suite, ce qui constitue, 
en quelque sorte, une reconnaissance de 
culpabilité virtuelle. 

 Dans ces conditions, c’est à l’entreprise 
mise en cause d’évaluer sa position juri-
dique et d’effectuer l’arbitrage nécessaire 
entre DPA et poursuites pénales.  
 Au terme d’une négociation serrée, la tran-
saction peut alors trouver son équilibre, 
et pas plus que le procureur, l’entreprise 
ne souhaite alors qu’un juge vienne la re-
mettre en cause.  
  Une supervision judiciaire croissante 

des DPA.   -  L’autorité de poursuite ne dis-
pose en effet pas d’un pouvoir discrétion-
naire absolu : son action est encadrée par 
les textes et, dès lors qu’elle fait le choix 
du DPA, placée, de plus en plus, sous le 
contrôle du juge. 

 Si, dans les premières années d’utilisation 
du DPA, le contrôle du juge est resté très 
superfi ciel, la multiplication des DPA a peu 
à peu conduit les juridictions américaines à 
intensifi er leur contrôle. Ainsi, récemment, 
dans un cas où le DOJ comme l’entreprise 
mise en cause soutenaient que le juge était 
incompétent pour contrôler leur DPA, le 
juge a au contraire fait valoir son droit gé-
néral de supervision sur les affaires enregis-
trées à son rôle (opinion du Judge Gleeson, 
 U.S. v. HSBC Bank USA, N.A. et al., 12 CR 

763 — JG (E.D.N.Y. July 1, 2013) ). 
 Dans d’autres espèces récentes, le juge a 
clairement indiqué qu’à son avis le risque, 
en matière de DPA, n’était pas la rupture 
d’impartialité au profi t des autorités de 
poursuite, mais au contraire celui que 
la transaction pénale négociée entre les 
parties soit trop favorable à l’entreprise 
( United States of America v. WakeMed, 

United States District Court for the Eastern 

District of North Carolina, Western Divi-

sion, déc. 2012 ).  
 Dans les deux affaires précitées le juge a 
subordonné son approbation du DPA à 
la remise à la Cour de rapports d’étapes 
réguliers sur l’application du DPA, afi n de 

lui permettre d’assurer un contrôle dans la 
durée. 
 Il n’en reste pas moins qu’un certain fl ou 
juridique entoure encore, en droit amé-
ricain, les pouvoirs du juge en matière de 
DPA. Par contraste, le régime britannique 
en cours d’élaboration insère le DPA dans 
un cadre judiciaire strictement défi ni par 
les textes. 
  Un vecteur effi cace pour la   compliance  . 
-    Resituer la technique du DPA dans son 
environnement, c’est également insister 
sur l’importance de la coopération dans 
la culture judiciaire américaine. Là où la 
nôtre est prompte à ne voir qu’auto-in-
crimination forcée, naïveté ou délation, 

les États-Unis encouragent et valorisent, 
sous différentes formes, la réforme de la 
personne mise en cause ou condamnée 
et la contribution du « lanceur d’alertes » 
( whistleblower ). 
 C’est de ce point de vue qu’il faut com-
prendre les programmes de conformité 
( compliance programs ), qui sont au-
jourd’hui l’instrument indispensable de 
la prévention dans les grandes sociétés. 
Lorsqu’un tel programme, ou son amé-
lioration, sont imposés par un DPA, il ne 
s’agit nullement d’une atteinte arbitraire 
à la liberté de gestion mais d’une seconde 
chance donnée à une entreprise qui n’a pu 
éviter d’admettre des faits graves. 
 Aux États-Unis, la délinquance écono-
mique, comme tous les manquements à la 
probité, est jugée avec sévérité, et la sanc-
tion encourue par l’entreprise peut être 
telle que celle-ci soit conduite à la faillite 
ou à la dissolution, comme ce fut en par-
ticulier le cas d’Arthur Andersen dans le 
sillage de l’affaire  Enron . Dans ce contexte, 
le DPA apparaît comme un instrument qui 
peut permettre, dès lors qu’elle s’engage 
véritablement à changer de comportement, 
de sauvegarder l’entreprise défaillante et 
les emplois associés (V. not . United States 

Government Accountability Offi ce Report 

to Congressional Requesters, “Corporate 

Crime: DOJ Has Taken Steps to Better 

Track Its Use of Deferred and Non-Prosecu-

tion Agreements, but Should Evaluate Effec-

tiveness”, déc. 2009 ). 
 Dans ce contexte, le moniteur indépen-
dant, dont l’intervention peut être prévue 
par le DPA pour superviser la mise en 
œuvre du programme de conformité, n’est 
pas le bras armé des autorités de poursuite 
décrit par nos deux auteurs, mais s’appa-
rente plutôt à un tiers de confi ance, dont 
le rôle est de faciliter le respect des engage-
ments et la réalisation des objectifs du DPA 
et d’accompagner le changement dans 
l’entreprise.  
 Le moniteur ne peut ainsi réussir sa mis-
sion, fondée sur le dialogue, qu’à la condi-
tion d’être doublement indépendant : 
 - vis à vis des autorités de poursuite, qui 
valident son programme de travail, mais 
dont il ne reçoit pas d’instructions ;  
 - vis-à-vis de l’entreprise, à laquelle il peut 
adresser des recommandations contrai-

« Au terme d’une négociation serrée, la 
transaction peut alors trouver son équilibre, 
et pas plus que le procureur, l’entreprise ne 
souhaite alors qu’un juge vienne la remettre 
en cause. »
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gnantes, sans pour autant prendre aucune-
ment part à sa gestion. 
 (V. not.  US DOJ, Offi ce of the Deputy 

Attorney General, Craig S. Morford, Selec-

tion and Use of Monitors in Deferred Pro-

secution Agreements and Non Prosecution 

Agreements with Corporations, March 7, 

2008 ).  

   2. Problèmes spécifi ques 
que pose l’interaction 
du DPA avec le droit 
français  

 La principale critique mise en avant par 
les auteurs sur ce terrain-là concerne la 

reconnaissance des faits contenus dans le 
DPA et l’interdiction de les contredire pu-
bliquement, notamment dans une procé-
dure subséquente française ou étrangère, 
constitutive à leurs yeux d’une « limitation 
inédite des droits de la défense ». 
 Cette préoccupation est légitime dans un 
domaine où les incriminations sont géné-
ralement transfrontières, donnent lieu à 
des procédures dans une pluralité de juri-
dictions aux systèmes juridiques et judi-
ciaires différents, et parfois sans le bénéfi ce 
de procédures de coopération judiciaire 
internationale. 
 Mais si le problème est réel, n’est-il pas 
imputable au défaut d’harmonisation et 
de coordination internationales plutôt 
qu’au système de transaction pénale amé-
ricain lui-même ? En l’état actuel, la négo-
ciation serrée de l’énoncé des faits reconnus 
par l’entreprise dans le cadre du DPA et la 
portée limitée – selon les auteurs – qu’ac-
corderait le juge français à de tels « aveux 
contraints » servent de tempéraments. 

 Le problème se trouve cependant aggravé 
par le confl it entre la culture de la  com-

pliance  américaine, qui encourage, récom-
pense, voire suppose dans le cadre d’un 
DPA, la révélation spontanée des infrac-
tions par l’entreprise, et le système inqui-
sitoire français, qui fait de l’aveu spon-
tané le moyen de preuve privilégié de la 
culpabilité.  
 Cette contradiction est particulièrement 
problématique en cas de procédures amé-
ricaine et française parallèles, comme ré-
cemment dans le cas du récent DPA signé 
par  Total.  À propos de cette affaire, le DOJ 
saluait « la première action coordonnée 
des parquets français et américain dans 
une affaire de corruption majeure » ( Ac-

ting Assistant Attorney General Raman, 

communiqué du DOJ, 23 mai 2013 : http://

www.justice.gov/opa /pr/2013/May/13-

crm-613.html ). Pourtant, faute d’instru-
ment transactionnel effi cace en droit pénal 
français des affaires, la coordination tran-
satlantique, sans doute réelle dans cette 
affaire au stade de l’enquête, n’accouche 
en fait en termes de poursuites que de la 
juxtaposition d’une transaction aux États-
Unis et, en France, de l’annonce d’un 
procès à l’issue sans doute assez lointaine. 
Force est donc de constater que, dans ce 
domaine, la France – chantre traditionnel 
de la « régulation des marchés » – n’a pas 
choisi le camp de la modernité. 
 Enfi n, une troisième diffi culté habituelle 
dans ce type de procédures tient dans 
l’obstacle que peut constituer la loi de 
blocage française. Cette loi, qui interdit la 
communication aux autorités publiques 
étrangères de documents ou d’informa-
tions mettant en cause notamment les in-
térêts économiques essentiels de la France, 
peut constituer un frein sérieux à la coo-

pération judiciaire internationale. En 
matière de DPA, cette diffi culté a cepen-
dant pu être élégamment surmontée dans 
deux affaires récentes par une coopération 
intergouvernementale franco-américaine 
inédite faisant intervenir le Service central 
de prévention de la corruption comme 
conseil (Technip), puis comme gardien du 
respect de la loi française ( Alcatel-Lucent ). 

*
*      *

 La lecture de l’étude approfondie d’Astrid 
Mignon Colombet et François Buthiau 
conduit ainsi à deux types de réfl exions. 
 Sur la  compliance , s’opposent fondamen-
talement deux philosophies : d’un côté, 
celle, plus latine, d’une neutralité morale 
de la loi et d’une certaine méfi ance à 
l’égard des formes de justice négociée ; de 
l’autre, une approche anglo-américaine à 
la fois plus moraliste et plus pragmatique 
visant à inciter à la mise en conformité 
« volontaire », sinon spontanée, des com-
portements des acteurs économiques avec 
les buts poursuivis par le législateur.  
 Or aujourd’hui, l’effi cacité comparée de ces 
deux philosophies se passe de longs com-
mentaires, comme le montre la comparai-
son franco-américaine en matière de lutte 
contre la corruption d’agents publics étran-
gers. Les décisions de justice françaises en la 
matière sont en effet rares, tardives, et nul-
lement dissuasives, laissant ainsi en quelque 
sorte le champ libre à la justice américaine. 
L’absence de valorisation juridique des 
comportements vertueux et l’indisponibi-
lité des instruments souples de politique 
pénale en vigueur aux États-Unis et dans 
d’autres pays européens singularisent la 
France, font obstacle à la coopération in-
ternationale, et fi nissent par pénaliser nos 
entreprises, exposées à des contraintes juri-
diques contradictoires, et par faire ombrage 
à notre souveraineté pénale.  
 N’est-il pas grand temps de mettre le 
droit pénal des affaires français au dia-
pason de celui des grandes économies du 
marché ?   

« Force est donc de constater que, dans ce 
domaine, la France – chantre traditionnel de la 
« régulation des marchés » – n’a pas choisi le 
camp de la modernité. »
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Why Have No High Level Executives Been Prosecuted In Connection
With The Financial Crisis?

by Jed S. Rakoff
(U.S. District Judge)

Five years have passed since the onset of what is sometimes

called the Great Recession.  While the economy has slowly

improved, there are still millions of Americans leading lives of

quiet desperation: without jobs, without resources, without hope. 

Who was to blame? Was it simply a result of negligence, of

the kind of inordinate risk-taking commonly called a “bubble,” of

an imprudent but innocent failure to maintain adequate reserves

for a rainy day? Or was it the result, at least in part, of

fraudulent practices, of dubious mortgages portrayed as sound

risks and packaged into ever-more-esoteric financial instruments,

the fundamental weaknesses of which were intentionally obscured?

If it was the former – if the recession was due, at worst,

to a lack of caution – then the criminal law has no role to play

in the aftermath.  For, in all but a few circumstances (not here

relevant), the fierce and fiery weapon called criminal

prosecution is directed at intentional misconduct, and nothing

less.  If the Great Recession was in no part the handiwork of

intentionally fraudulent practices by high-level executives, then
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to prosecute such executives criminally would be “scapegoating”

of the most shallow and despicable kind.

But if, by contrast, the Great Recession was in material

part the product of intentional fraud, the failure to prosecute

those responsible must be judged one of the more egregious

failures of the criminal justice system in many years.  Indeed,

it would stand in striking contrast to the increased success that

federal prosecutors have had over the past 50 years or so in

bringing to justice even the highest level figures who

orchestrated mammoth frauds.  Thus, in the 1970's, in the

aftermath of the “junk bond” bubble that, in many ways, was a

precursor of the more recent bubble in mortgage-backed

securities, the progenitors of the fraud were all successfully

prosecuted, right up to Michael Milken.  Again, in the 1980's,

the so-called savings-and-loan crisis, which again had some eerie 

parallels to more recent events, resulted in the successful

criminal prosecution of more than 800 individuals, right up to

Charles Keating.  And, again, the widespread accounting frauds of

the 1990's, most vividly represented by Enron and WorldCom, led

directly to the successful prosecution of such previously 

respected C.E.O.’s as Jeffrey Skilling and Bernie Ebbers. 

In striking contrast with these past prosecutions, not a

single high level executive has been successfully prosecuted in
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connection with the recent financial crisis, and given the fact

that most of the relevant criminal provisions are governed by a

five-year statute of limitations, it appears very likely that

none will be.  It may not be too soon, therefore, to ask why.

One possibility, already mentioned, is that no fraud was

committed.  This possibility should not be discounted.  Every

case is different, and I, for one, have no opinion as to whether

criminal fraud was committed in any given instance. 

But the stated opinion of those government entities asked to

examine the financial crisis overall is not that no fraud was

committed. Quite the contrary.  For example, the Financial Crisis

Inquiry Commission, in its final report, uses variants of the

word “fraud” no fewer than 157 times in describing what led to

the crisis, concluding that there was a “systemic breakdown,” not

just in accountability, but also in ethical behavior.  As the

Commission found, the signs of fraud were everywhere to be seen,

with the number of reports of suspected mortgage fraud rising 20-

fold between 1998 and 2005 and then doubling again in the next

four years. As early as 2004, FBI Assistant Director Chris

Swecker, was publicly warning of the “pervasive problem” of

mortgage fraud, driven by the voracious demand for mortgage-

backed securities. Similar warnings, many from within the

financial community, were disregarded, not because they were
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viewed as inaccurate, but because, as one high level banker put

it, “A decision was made that ‘We’re going to have to hold our

nose and start buying the product if we want to stay in

business.’”

Without multiplying examples, the point is that, in the

aftermath of the financial crisis, the prevailing view of many

government officials (as well as others) was that the crisis was

in material respects the product of intentional fraud.  In a

nutshell, the fraud, they argued, was a simple one. Subprime

mortgages, i.e., mortgages of dubious creditworthiness, 

increasingly provided the sole collateral for highly-leveraged

securities that were marketed as triple-A, i.e., of very low

risk.  How could this transformation of a sow’s ear into a silk

purse be accomplished unless someone dissembled along the way?

While officials of the Department of Justice have been more

circumspect in describing the roots of the financial crisis than

have the various commissions of inquiry and other government

agencies, I have seen nothing to indicate their disagreement with

the widespread conclusion that fraud at every level permeated the

bubble in mortgage-backed securities.  Rather, their position has

been to excuse their failure to prosecute high level individuals

for fraud in connection with the financial crisis on one or more

of three grounds:
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First, they have argued that proving fraudulent intent on

the part of the high level management of the banks and companies

involved has proved difficult.  It is undoubtedly true that the

ranks of top management were several levels removed from those

who were putting together the collateralized debt obligations and

other securities offerings that were based on dubious mortgages;

and the people generating the mortgages themselves were often at

other companies and thus even further removed.  And I want to

stress again that I have no opinion as to whether any given top

executive had knowledge of the dubious nature of the underlying

mortgages, let alone fraudulent intent.  But what I do find

surprising is that the Department of Justice should view the

proving of intent as so difficult in this context.  Who, for

example, were generating the so-called “suspicious activity”

reports of mortgage fraud that, as mentioned, increased so hugely 

in the years leading up to the crisis?  Why, the banks

themselves.  A top level banker, one might argue, confronted with

increasing evidence from his own and other banks that mortgage

fraud was increasing, might have inquired as to why his bank’s

mortgage-based securities continued to receive triple-A ratings?

And if, despite these and other reports of suspicious activity,

the executive failed to make such inquiries, might it be because

he did not want to know what such inquiries would reveal?
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This, of course, is what is known in the law as “willful

blindness” or “conscious disregard.”  It is a well-established

basis on which federal prosecutors have asked juries to infer

intent, in cases involving complexities, such as accounting

treatments, at least as esoteric as those involved in the events

leading up to the financial crisis.  And while some federal

courts have occasionally expressed qualifications about the use

of the willful blindness approach to prove intent, the Supreme

Court has consistently approved it.  As that Court stated most

recently in Global-Tech Appliances, Inc. v. SEB S.A., 131 S.Ct.

2060, 2068 (2011), “The doctrine of willful blindness is well

established in criminal law.  Many criminal statutes require

proof that a defendant acted knowingly or willfully, and courts

applying the doctrine of willful blindness hold that defendants

cannot escape the reach of these statutes by deliberately

shielding themselves from clear evidence of critical facts that

are strongly suggested by the circumstances.”  Thus, the

Department’s claim that proving intent in the financial crisis

context is particularly difficult may strike some as doubtful.

Second, and even weaker, the Department of Justice has

sometimes argued that, because the institutions to whom mortgage-

backed securities were sold were themselves sophisticated

investors, it might be difficult to prove reliance.  Thus, in
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defending the failure to prosecute high level executives for

frauds arising from the sale of mortgage-backed securities, the

then head of the Department of Justice’s Criminal Division, told

PBS that “in a criminal case ... I have to prove not only that

you made a false statement but that you intended to commit a

crime, and also that the other side of the transaction relied on

what you were saying.  And frankly, in many of the

securitizations and the kinds of transactions we’re talking

about, in reality you had very sophisticated counterparties on

both sides. And so even though one side may have said something

was dark blue when really we can say it was sky blue, the other

side of the transaction, the other sophisticated party, wasn’t

relying at all on the description of the color.”  

Actually, given the fact that these securities were bought

and sold at lightning speed, it is by no means obvious that even

a sophisticated counterparty would have detected the problems

with the arcane, convoluted mortgage-backed derivatives they were

being asked to purchase.  But there is a more fundamental problem

with the above-quoted statement from the former head of the

Criminal Division, which is that it totally misstates the law. 

In actuality, in a criminal fraud case the Government is never

required to prove reliance, ever.  The reason, of course, is that

would give a crooked seller a license to lie whenever he was
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dealing with a sophisticated counterparty.  The law, however,

says that society is harmed when a seller purposely lies about a

material fact, even if the immediate purchaser does not rely on

that particular fact, because such misrepresentations create

problems for the market as a whole.  And surely there never was a

situation in which the sale of dubious mortgage-backed securities

created more of a huge problem for the marketplace, and society

as a whole, than in the recent financial crisis. 

The third reason the Department has sometimes given for not

bringing these prosecutions is that to do so would itself harm

the economy.  Thus, Attorney General Holder himself told Congress

that “it does become difficult for us to prosecute them when we

are hit with indications that if we do prosecute - if we do bring

a criminal charge - it will have a negative impact on the

national economy, perhaps even the world economy.”  To a federal

judge, who takes an oath to apply the law equally to rich and to

poor, this excuse -- sometimes labeled the “too big to jail”

excuse – is disturbing, frankly, in what it says about the

Department’s apparent disregard for equality under the law.  

In fairness, however, Mr. Holder was referring to the

prosecution of financial institutions, rather than their

C.E.O.’s.  But if we are talking about prosecuting individuals,

the excuse becomes entirely irrelevant; for no one that I know of
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has ever contended that a big financial institution would

collapse if one or more of its high level executives were

prosecuted, as opposed to the institution itself. 

Without multiplying examples further, my point is that the

Department of Justice has never taken the position that all the

top executives involved in the events leading up to the financial

crisis were innocent, but rather has offered one or another

excuse for not criminally prosecuting them – excuses that, on

inspection, appear unconvincing. So, you might ask, what’s really

going on here?  I don’t claim to have any inside information

about the real reasons why no such prosecutions have been

brought, but I take the liberty of offering some speculations,

for your consideration or amusement as the case may be. 

At the outset, however, let me say that I totally discount

the argument sometimes made that no such prosecutions have been

brought because the top prosecutors were often people who

previously represented the financial institutions in question

and/or were people who expected to be representing such

institutions in the future: the so-called “revolving door.” In my

experience, every federal prosecutor, at every level, is seeking

to make a name for him-or-herself, and the best way to do that is

by prosecuting some high level person. While companies that are

indicted almost always settle, individual defendants whose
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careers are at stake will often go to trial.  And if the

Government wins such a trial, as it usually does, the

prosecutor’s reputation is made.  My point is that whatever small

influence the “revolving door” may have in discouraging certain

white-collar prosecutions is more than offset, at least in the

case of prosecuting high-level individuals, by the career-making

benefits such prosecutions confer on the successful prosecutor. 

So, one asks again, why haven’t we seen such prosecutions

growing out of the financial crisis?  I offer, by way of

speculation, three influences that I think, along with others,

have had the effect of limiting such prosecutions.

First, the prosecutors had other priorities.  Some of these

were completely understandable.  For example, prior to 2001, the

FBI had more than 1,000 agents assigned to investigating

financial frauds, but after 9/11 many of these agents were

shifted to anti-terrorism work.  Who can argue with that? 

Eventually, it is true, new agents were hired for some of the

vacated spots in fraud detection; but this is not a form of

detection easily learned and recent budget limitations have only

exacerbated the problem. 

Of course, the FBI is not the primary investigator of fraud

in the sale of mortgage-backed securities; that responsibility

lies mostly with the S.E.C.  But at the very time the financial
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crisis was breaking, the S.E.C. was trying to deflect criticism

from its failure to detect the Madoff fraud, and this led it to

concentrate on other Ponzi-like schemes, which for awhile were,

along with accounting frauds, its chief focus.  More recently,

the S.E.C. has been hard hit by budget limitations, and this has

not only made it more difficult to assign the kind of manpower

the kinds of frauds we are talking about require, but also has

led S.E.C. enforcement to focus on the smaller, easily resolved 

cases that will beef up their statistics when they go to Congress

begging for money. 

As for the Department of Justice proper, a decision was made

around 2009 to spread the investigation of these financial fraud

cases among numerous U.S. Attorney’s Offices, many of which had

little or no prior experience in investigating and prosecuting

sophisticated financial frauds.  At the same time, the U.S.

Attorney’s Office with the greatest expertise in these kinds of

cases, the Southern District of New York, was just embarking on

its prosecution of insider trading cases arising from the

Rajaratnam tapes, which soon proved a gold mine of good cases

that absorbed a huge amount of the attention of the securities

fraud unit of that office.  While I want to stress again that I

have no inside information, as a former chief of that unit I

would venture to guess that the cases involving the financial
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crisis were parceled out to Assistants who also had insider

trading cases.  Which do you think an Assistant would devote most

of her attention to: an insider trading case that was already

nearly ready to go to indictment and that might lead to a high-

visibility trial, or a financial crisis case that was just

getting started, would take years to complete, and had no

guarantee of even leading to an indictment?  Of course, she would

put her energy into the insider trading case, and if she was

lucky, it would go to trial, she would win, and she would then

take a job with a large law firm.  And in the process, the

financial fraud case would get lost in the shuffle.

Alternative priorities, in short, is, I submit, one of the

reasons the financial fraud cases were not brought, especially

cases against high level individuals that would take many years,

many investigators, and a great deal of expertise to investigate. 

But a second, and less salutary, reason for not bringing such

cases is the Government’s own involvement in the underlying

circumstances that led to the financial crisis. 

On the one hand, the government, writ large, had a hand in

creating the conditions that encouraged the approval of dubious

mortgages.  It was the government, in the form of Congress, that

repealed Glass-Steagall, thus allowing certain banks that had

previously viewed mortgages as a source of interest income to
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become instead deeply involved in securitizing pools of mortgages

in order to obtain the much greater profits available from

trading.  It was the government, in the form of both the

executive and the legislature, that encouraged deregulation, thus

weakening the power and oversight not only of the S.E.C. but also

of such diverse banking overseers as the O.T.S. and the O.C.C.  

It was the government, in the form of the Fed, that kept interest

rates low in part to encourage mortgages. It was the government,

in the form of the executive, that strongly encouraged banks to

make loans to low-income persons who might have previously been

regarded as too risky to warrant a mortgage. It was the

government, in the form of the government-sponsored entities

known as Fannie Mae and Freddie Mac, that helped create the for-

a-time insatiable market for mortgage-backed securities.  And it

was the government, pretty much across the board, that acquiesced

in the ever greater tendency not to require meaningful

documentation as a condition of obtaining a mortgage, often

preempting in this regard state regulations designed to assure

greater mortgage quality and a borrower’s ability to repay. 

The result of all this was the mortgages that later became

known as “liars’ loans.”  They were increasingly risky; but what

did the banks care, since they were making their money from the

securitizations; and what did the government care, since they
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were helping to boom the economy and helping voters to realize

their dream of owning a home. 

Moreover, the government was also deeply enmeshed in the

aftermath of the financial crisis.  It was the government that

proposed the shotgun marriages of Bank of America with Merrill

Lynch, of J.P. Morgan with Bear Stearns, etc. If, in the process,

mistakes were made and liabilities not disclosed, was it not

partly the government’s fault? 

Please do not misunderstand me.  I am not alleging that the

Government knowingly participated in any of the fraudulent

practices alleged by the Financial Inquiry Crisis Commission and

others.  But what I am suggesting is that the Government was

deeply involved, from beginning to end, in helping create the

conditions that could lead to such fraud, and that this would

give a prudent prosecutor pause in deciding whether to indict a

C.E.O. who might, with some justice, claim that he was only doing

what he fairly believed the Government wanted him to do.

The final factor I would mention is both the most subtle and

the most systemic of the three, and arguably the most important,

and it is the shift that has occurred over the past 30 years or

more from focusing on prosecuting high-level individuals to

focusing on prosecuting companies and other institutions.  It is

true that prosecutors have brought criminal charges against
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companies for well over a hundred years, but, until relatively

recently, such prosecutions were the exception, and prosecutions

of companies without simultaneous prosecutions of their

managerial agents were even rarer.  The reasons were obvious.

Companies do not commit crimes; only their agents do.  And while

a company might get the benefit of some such crimes, prosecuting

the company would inevitably punish, directly or indirectly, the

many employees and shareholders who were totally innocent. 

Moreover, under the law of most U.S. jurisdictions, a company

cannot be criminally liable unless at least one managerial agent 

has committed the crime in question; so why not prosecute the

agent who actually committed the crime?

In recent decades, however, prosecutors have been

increasingly attracted to prosecuting companies, often even

without indicting a single individual.  This shift has often been

rationalized as part of an attempt to transform “corporate

cultures,” so as to prevent future such crimes; and, as a result,

it has taken the form of “deferred prosecution agreements” or

even “non-prosecution agreements,” in which the company, under

threat of criminal prosecution, agrees to take various

prophylactic measures to prevent future wrongdoing.  But in

practice, I suggest, it has led to some lax and dubious behavior

on the part of prosecutors, with deleterious results.
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If you are a prosecutor attempting to discover the

individuals responsible for an apparent financial fraud, you go

about your business in much the same way you go after mobsters or

drug kingpins: you start at the bottom and, over many months or

years, slowly work your way up. Specifically, you start by

“flipping” some lower level participant in the fraud whom you can

show was directly responsible for making one or more false

material misrepresentations but who is willing to cooperate in

order to reduce his sentence, and – aided by the substantial

prison penalties now available in white collar cases – you go up

the ladder.  For a detailed example of how this works, I

recommend Kurt Eichenwald’s well-known book The Informant, which

describes how FBI agents, over a period of three years, uncovered 

the huge price-fixing conspiracy involving high-level executives

at Archer Daniels, all of whom were successfully prosecuted. 

But if your priority is prosecuting the company, a different

scenario takes place.  Early in the investigation, you invite in

counsel to the company and explain to him or her why you suspect

fraud.  He or she responds by assuring you that the company wants

to cooperate and do the right thing, and to that end the company

has hired a former Assistant U.S. Attorney, now a partner at a

respected law firm, to do an internal investigation. The

company’s counsel asks you to defer your investigation until the
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company’s own internal investigation is completed, on the

condition that the company will share its results with you.  In

order to save time and resources, you agree. Six months later the

company’s counsel returns, with a detailed report showing that

mistakes were made but that the company is now intent on

correcting them.  You and the company then agree that the company

will enter into a deferred prosecution agreement that couples

some immediate fines with the imposition of expensive but

internal prophylactic measures. For all practical purposes the

case is now over. You are happy because you believe that you have

helped prevent future crimes; the company is happy because it has

avoided a devastating indictment; and perhaps the happiest of all

are the executives, or former executives, who actually committed

the underlying misconduct, for they are left untouched.

I suggest that this is not the best way to proceed. 

Although it is supposedly justified in terms of preventing future

crimes, I suggest that the future deterrent value of successfully

prosecuting individuals far outweighs the prophylactic benefits

of imposing internal compliance measures that are often little

more than window-dressing. Just going after the company is also

both technically and morally suspect.  It is technically suspect

because, under the law, you should not indict or threaten to

indict a company unless you can prove beyond a reasonable doubt
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that some managerial agent of the company committed the alleged

crime; and if you can prove that, why not indict the manager? 

And from a moral standpoint, punishing a company and its many 

innocent employees and shareholders for the crimes committed by

some unprosecuted individuals seems contrary to elementary

notions of moral responsibility.

These criticisms take on special relevance, however, in the

instance of investigations growing out of the financial crisis,

because, as noted, the Department of Justice’s position, until at

least very, very recently, is that going after the suspect

institutions poses too great a risk to the nation’s economic

recovery.  So you don’t go after the companies, at least not

criminally, because they are too big to jail; and you don’t go

after the individuals, because that would involve the kind of

years-long investigations that you no longer have the experience

or the resources to pursue.  

In conclusion, I want to stress again that I have no idea

whether the financial crisis that is still causing so many of us

so much pain and despondency was the product, in whole or in

part, of fraudulent misconduct.  But if it was -- as various

governmental authorities have asserted it was –- then, the

failure of the government to bring to justice those responsible

for such colossal fraud bespeaks weaknesses in our prosecutorial
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system that need to be addressed. 
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