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I. Dispositions législatives 

A. Dispositions contestées 

1. Code monétaire et financier   

- Article L. 621-15 dans sa rédaction issue de la loi n°2006-1170 du 30 décembre 2006 

I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission. 

II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes : 

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 14° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 14° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée. 

III. - Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, 
l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la commission 
des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant 
ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les 
sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor 
public ; 

6 
 



b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, et l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire 
ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie 
des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une 
sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des 
profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros ou au 
quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de garantie 
auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne sanctionnée ou, à 
défaut, au Trésor public ; 

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public. 

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 

IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. 

 

- Article L. 621-15 dans sa rédaction issue de la loi n°2009-526 du 12 mai 2009 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs 
contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou pour lequel 
une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés a été présentée, dans les conditions déterminées 
par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  
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d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits 
éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1, 5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

NOTA :  

Dans sa décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 (NOR : CSCX1507201S), le 
Conseil constitutionnel a déclaré contraires à la Constitution au c et au d du paragraphe II de l'article L. 621-
15 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie, les mots " 
s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou ". La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par 
l'article 3 prend effet dans les conditions fixées aux considérants 35 et 36. 

 

 

8 
 



- Article L. 621-15 dans sa rédaction issue de la l’ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 

 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs 
contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou pour lequel 
une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés a été présentée, dans les conditions déterminées 
par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée ;  

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits 
éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1, 5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
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ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

NOTA :  

Dans sa décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 (NOR : CSCX1507201S), le 
Conseil constitutionnel a déclaré contraires à la Constitution au c et au d du paragraphe II de l'article L. 621-
15 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie, les mots " 
s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou ". La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par 
l'article 3 prend effet dans les conditions fixées aux considérants 35 et 36. 
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B. Évolution de l’article L621-15 du code monétaire et financier 
 

1. Loi n° 89-531 du 2 août 1989 relative à la sécurité et à la transparence du marché 
financier 

 

 

- Article 5 
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2. Ordonnance n° 2000-916 du 19 septembre 2000 portant adaptation de la valeur en 
euros de certains montants exprimés en francs dans les textes législatifs 

- Article 3 

Dans tous les textes législatifs prévoyant des amendes ou d'autres sanctions pécuniaires ou y faisant référence, 
les montants exprimés en francs sont remplacés par des montants exprimés en euros conformément au tableau 
figurant en annexe I. 
Les montants en francs d'amendes et de sanctions pécuniaires qui ne figurent pas dans ce tableau sont convertis 
aux montants en euros correspondant aux montants en francs mentionnés dans ce tableau et immédiatement 
inférieurs. 
 

3. Ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 relative à la partie Législative du code 
monétaire et financier  

- Article 1er 

Les dispositions annexées à la présente ordonnance constituent la partie Législative du code monétaire et 
financier. 

- Article 2 

Les dispositions de la partie Législative du code monétaire et financier qui citent des articles d'autres codes ou 
de lois non codifiées sont de plein droit modifiées par l'effet des modifications ultérieures de ces articles. 

- Article 3 

Les références contenues dans les dispositions de nature législative à des dispositions abrogées par l'article 4 de 
la présente ordonnance sont remplacées par des références aux dispositions correspondantes du code monétaire 
et financier. 

- Article 4 

I. - Sont abrogés : 
(…) 
52-  L'article 1er à l'exception de son dernier alinéa, les articles 2 à 4-1, 5 et 6, l'article 7 à l'exception de son 
dernier alinéa, les articles 8-1, 9-1 à 10 et 12 à 14 de l'ordonnance no 67-833 du 28 septembre 1967 instituant 
une commission des opérations de bourse et relative à l'information des porteurs de valeurs mobilières et à la 
publicité de certaines opérations de bourse ; 
(…) 

Entrée en vigueur au 1er janvier 2001 

 

- Article 621-15 tel que crée par l’ordonnance n° 2000-1223 

A l'encontre des auteurs des pratiques mentionnées à L. 621-14, la Commission des opérations de bourse peut, 
après une procédure contradictoire, prononcer les sanctions suivantes : 
1. Une sanction pécuniaire qui ne peut excéder dix millions de francs ; 
2. Ou, lorsque des profits ont été réalisés, une sanction pécuniaire qui ne peut excéder le décuple de leur 
montant. 
Le montant de la sanction pécuniaire doit être fonction de la gravité des manquements commis et en relation 
avec les avantages ou les profits tirés de ces manquements. 
Les intéressés peuvent se faire représenter ou assister. 
La Commission des opérations de bourse peut également ordonner la publication de sa décision dans les 
journaux ou publications qu'elle désigne. En cas de sanction pécuniaire, les frais sont supportés par les 
intéressés. 
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Les décisions de la Commission des opérations de bourse sont motivées. En cas de sanction pécuniaire, les 
sommes sont versées au Trésor public. 
 
 

4. Loi n° 2003-706 du 1er août 2003 relative à la sécurité quotidienne 

Titre Ier : Modernisation des autorités de contrôle  
Chapitre Ier : Autorité des marchés financiers  
 

- Article 1 

Le titre II du livre VI du code monétaire et financier est intitulé : « L'Autorité des marchés financiers ». Le 
chapitre Ier de ce titre devient un chapitre unique intitulé « L'Autorité des marchés financiers ». 

- Article 14 

I. - Il est créé une sous-section 4 bis dans la section 4 du chapitre unique du titre II du livre VI du code 
monétaire et financier intitulée : « Sanctions ». 

II. - Dans cette sous-section, l'article L. 621-15 du même code est ainsi rédigé : 
« Art. L. 621-15. - I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de 
l'Autorité des marchés financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, 
président de la Commission bancaire, ou par le président de la Commission de contrôle des assurances, 
des mutuelles et des institutions de prévoyance. 
« S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées.  
Il transmet la notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses 
membres. La commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été 
fait pendant ce délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 
« En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 
« Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège 
peut décider de rendre publique la transmission. 
« II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à 
l'encontre des personnes suivantes : 
« a) Les personnes mentionnées aux l° à 8° et 11° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement 
à leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées 
par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 
« b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 
« c) Toute personne autre que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteur des 
pratiques mentionnées au I de l'article L. 621-14. 
« III. - Les sanctions applicables sont : 
« a) Pour les personnes mentionnées au a du II, l'avertissement, le blâme, l'interdiction à titre temporaire 
ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la commission des sanctions peut 
prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être 
supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes 
sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public 
; 
« b) Pour les personnes mentionnées au b du II, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou 
définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou 
partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au 
décuple du montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées au I de l'article 
L. 621-14 ou à 300 000 EUR ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les 
sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le 
compte de qui agit la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ; 

13 
 



« c) Pour les personnes mentionnées au c du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être 
supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes 
sont versées au Trésor public. 
« Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en 
relation avec les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 
« IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune 
sanction ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à 
défaut, dûment appelé. 
« V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou 
supports qu'elle désigne. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. » 
III. - Dans cette sous-section, après l'article L. 621-15, il est inséré un article L. 621-15-1 ainsi rédigé : 
« Art. L. 621-15-1. - Si l'un des griefs notifiés conformément au deuxième alinéa du I de l'article L. 621-15 est 
susceptible de constituer un des délits mentionnés aux articles L. 465-1 et L. 465-2, le collège transmet 
immédiatement le rapport d'enquête ou de contrôle au procureur de la République près le tribunal de grande 
instance de Paris. 
« Lorsque le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris décide de mettre en 
mouvement l'action publique sur les faits, objets de la transmission, il en informe sans délai l'Autorité des 
marchés financiers. 
« Le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris peut transmettre à l'Autorité des 
marchés financiers, d'office ou à la demande de cette dernière, la copie de toute pièce d'une procédure relative 
aux faits objets de la transmission. » 
 

5. Ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 modifiant le code monétaire et financier 
(partie législative) 

Ordonnance ratifiée par l'article 26-I de la loi n° 2006-387 du 31 mars 2006 relative aux offres publiques 
d'acquisition 

- Article 83 

Aux a et b du II de l'article L. 621-15, les mots : « personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° » sont remplacés 
par les mots : « personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° ». 

 

- Article L621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par l’ordonnance n° 2005-429 

I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de la Commission de contrôle des assurances, des mutuelles et des institutions de 
prévoyance. 
S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 
En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 
Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission. 
II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes : 
a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11°  personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de 
l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à leurs obligations professionnelles définies par les lois, 
règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve 
des dispositions de l'article L. 613-21 ; 
b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11°  personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12°  du II de l'article L. 621-9 au 
titre de tout manquement à leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles 
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professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de 
l'article L. 613-21 ; 
c) Toute personne autre que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteur des pratiques 
mentionnées au I de l'article L. 621-14. 
III. - Les sanctions applicables sont : 
a) Pour les personnes mentionnées au a du II, l'avertissement, le blâme, l'interdiction à titre temporaire ou 
définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la commission des sanctions peut prononcer soit à 
la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million 
d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ; 
b) Pour les personnes mentionnées au b du II, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou définitif de la 
carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement 
réalisés en cas de pratiques mentionnées au I de l'article L. 621-14 ou à 300 000 euros ou au quintuple des 
profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est 
affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne sanctionnée ou, à défaut, au 
Trésor public ; 
c) Pour les personnes mentionnées au c du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 
1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au 
Trésor public. 
Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 
IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 
V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. 
 

6. Loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 pour la confiance et la modernisation de l'économie 

- Article 30 

II. - L'article L. 621-15 du même code est ainsi modifié : 

1° Le c du II est ainsi rédigé : 

« c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une 
opération d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout 
autre manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ; » 

2° Le même II est complété par un d ainsi rédigé : 

« d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou 
s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée. » ; 

3° Le III est ainsi modifié : 

a) Au a, les mots : « Pour les personnes mentionnées au a du II » sont remplacés par les mots : « Pour les 
personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9 » ; 
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b) Au b, les mots : « Pour les personnes mentionnées au b du II » sont remplacés par les mots : « Pour les 
personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes mentionnées aux 
1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9 », et les mots : « au I de l'article L. 621-14 » sont remplacés par les 
mots : « aux c et d du II » ; 

c) Au premier alinéa du c, les mots : « Pour les personnes mentionnées au c du II » sont remplacés par les mots : 
« Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II ». 

 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2005-842 

 

I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de la Commission de contrôle des assurances, des mutuelles et des institutions de 
prévoyance. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission. 

II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes : 

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une 
opération d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à 
tout autre manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes 
concernent un instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne 
ou admis aux négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande 
d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié 
ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la 
Communauté européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une 
demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée. 

III. - Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement 
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réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, 
au Trésor public ; 

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, et l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ; 

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des 
faits mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million 
d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public. 

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 

IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. 

 

7. Loi n° 2005-1564 du 15 décembre 2005 portant diverses dispositions d'adaptation au 
droit communautaire dans le domaine de l'assurance 

- Article 14 

I. - La Commission de contrôle des assurances, des mutuelles et des institutions de prévoyance est désormais 
dénommée : « Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles ». 

II. - Dans le code des assurances, le code monétaire et financier ainsi que dans tous les autres codes et 
textes législatifs et réglementaires, toute mention de la Commission de contrôle des assurances, des 
mutuelles et des institutions de prévoyance et toute référence à cette commission est remplacée par une 
mention de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles ou par une référence à cette autorité. 

 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2005-1564 

I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission. 

II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes : 

17 
 



a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée. 

III. - Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, 
l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la commission 
des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant 
ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les 
sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor 
public ; 

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, et l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire 
ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie 
des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une 
sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des 
profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros ou au 
quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de garantie 
auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne sanctionnée ou, à 
défaut, au Trésor public ; 

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public. 

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 

IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. 
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8. Loi n° 2006-1770 du 30 décembre 2006 pour le développement de la participation et de 
l'actionnariat salarié et portant diverses dispositions d'ordre économique et social 

- Article 64 

I. - L'ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006 relative aux retraites professionnelles supplémentaires est 
ratifiée. 

II. - Le code de la sécurité sociale est ainsi modifié : 

1° La section 9 du chapitre II du titre III du livre IX intitulée : « Dispositions relatives aux activités 
d'intermédiation en assurance et en réassurance » devient la section 10 et les articles L. 932-40 à L. 932-42 de 
cette section deviennent les articles L. 932-49 à L. 932-51 ; 

2° Dans la première phrase du dernier alinéa de l'article L. 932-41, les mots : « ni aux contrats relevant du 
troisième alinéa de l'article L. 932-40, » sont supprimés ; 

3° Dans l'article L. 932-51, les références : « L. 932-40 et L. 932-41 » sont remplacées par les références : « L. 
932-49 et L. 932-50 » ; 

4° Dans le dernier alinéa de l'article L. 931-25, les références : « L. 932-40 à L. 932-42 » sont remplacées par 
les références : « L. 932-49 à L. 932-51 ». 

III. - Dans la première phrase du dernier alinéa de l'article L. 222-4 du code de la mutualité, les mots : « ni aux 
contrats relevant du troisième alinéa de l'article L. 222-3, » sont supprimés. 

IV. - Le code monétaire et financier est ainsi modifié : 

1° Le 5° de l'article L. 542-1 est ainsi rédigé : 

« 5° Les personnes morales établies en France ayant pour objet principal ou unique l'activité de conservation ou 
d'administration d'instruments financiers, ainsi que celles ayant pour objet exclusif d'administrer une ou 
plusieurs institutions de retraite professionnelle collective ; » 

2° Le début du quatorzième alinéa du II de l'article L. 621-9 est ainsi rédigé : « 14° Les personnes morales... (le 
reste sans changement) » ; 

3° Dans les a et b du II de l'article L. 621-15, les références : « , 11° et 12° » sont remplacées par les 
références : « et 11° à 14° ». 

 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2006-1770 

I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission. 

II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes : 

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 14° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 
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b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 14° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée. 

III. - Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, 
l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la commission 
des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant 
ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les 
sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor 
public ; 

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9, et l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire 
ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie 
des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une 
sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des 
profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros ou au 
quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de garantie 
auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne sanctionnée ou, à 
défaut, au Trésor public ; 

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public. 

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 

IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. 

 

 

9. Ordonnance n° 2007-544 du 12 avril 2007 relative aux marchés d'instruments 
financiers 

Ordonnance ratifiée par l'article 9-2° de la loi n° 2007-1774 du 17 décembre 2007 portant diverses dispositions 
d'adaptation au droit communautaire dans les domaines économique et financier (1) 
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- Article 5 

(…) 

16° L'article L. 621-15 est ainsi modifié : 

a) Aux a et b du II, les références : « aux 1° à 8° et 11° à 14° du II de l'article L. 621-9 » sont remplacées par les 
références : « aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 » ; 

b) Aux a et b du III, les références : « aux 1° à 8°, 11° et 12° du II de l'article L. 621-9 » sont remplacées par les 
références : « aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9 » ; 

c) La première phrase du V de l'article L. 621-15 est complétée par les mots : « , à moins que cette publication 
ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties 
en cause » ; 

(…) 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par l’ordonnance n° 2007-544 

I. - Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées. 

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission. 

II. - La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes : 

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ; 

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée. 

III. - Les sanctions applicables sont : 
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a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement 
réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, 
au Trésor public ; 

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, et l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ; 

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public. 

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements. 

IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V. - La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou 
de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

 

10. Loi n° 2007-1774 du 17 décembre 2007 portant diverses dispositions d'adaptation au 
droit communautaire dans les domaines économique et financier 

- Article 11 

Après le III de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier, il est inséré un III bis ainsi rédigé :  

« Art. III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la 
commission des sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison 
sérieuse de mettre en doute l'impartialité de ce membre. » 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2007-1774 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles.  

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  
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II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement 
réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, 
au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la 
commission des sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison 
sérieuse de mettre en doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
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causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

 

11. Loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie 

- Article 160 

Dans les a et c du III de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier, le montant : « 1,5 million d'euros » 
est remplacé par le montant : « 10 millions d'euros ». 

- Article 161 

Le III de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier est complété par un alinéa ainsi rédigé :  

« Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans 
la limite de 300 000 EUR par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du 
produit des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit. » 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2008-776 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée.  
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III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits 
éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1, 5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et 
dans la limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une 
partie du produit des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

 

12. Ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 relative à l'appel public à l'épargne et 
portant diverses dispositions en matière financière 

Ordonnance ratifiée par l'article 138 de la loi n° 2009-526 du 12 mai 2009 

- Article 6 

(…) 

VII. ― Le II de l'article L. 621-15 est modifié comme suit : 1° Au c, les mots : « émis par une personne ou une 
entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour 
lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché » sont remplacés par les mots : « admis aux 
négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux 
dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les 
manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou pour lequel une demande d'admission aux 
négociations sur de tels marchés a été présentée » ;  

2° Il est ajouté un e ainsi rédigé :  
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« e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 
d'une fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers. » 

(…) 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par l’ordonnance n° 2009-80 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le gouverneur de la Banque de France, président de la Commission 
bancaire, ou par le président de l'Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les 
investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses 
informations, ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés a été 
présentée a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la 
diffusion d'une fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits 
éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  
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b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1, 5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

 

- Rapport au Président de la République relatif à l'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 
relative à l'appel public à l'épargne et portant diverses dispositions en matière financière 

Monsieur le Président,  

L'article 152 (b et c du 1°) de la loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie a habilité le 
Gouvernement à prendre par ordonnance, dans les conditions prévues par l'article 38 de la Constitution, les 
mesures relevant du domaine de la loi nécessaires à la modernisation du cadre juridique de la place financière 
française.  

En vertu de cette habilitation, la présente ordonnance procède à plusieurs réformes destinées à faciliter le 
financement des entreprises sur les marchés, notamment en rapprochant le droit français applicable en matière 
d'offre au public de titres financiers des standards européens connus des investisseurs internationaux. Pour ce 
faire, l'ordonnance :  

― substitue à la notion française d'appel public à l'épargne les notions européennes d'offre au public de titres 
financiers, d'une part, et d'admission aux négociations sur un marché réglementé, d'autre part ;  

― supprime les règles récurrentes liées à la réalisation d'une offre au public et, ce faisant, le statut de société « 
faisant appel public à l'épargne » ;  

― permet aux émetteurs de procéder à une augmentation de capital par placement privé dans des conditions 
plus rapides et moins coûteuses ;  

― modifie les conditions de capital social minimum en vue de faciliter l'offre au public ;  

― finalise la réforme des publications au Bulletin des annonces légales obligatoires amorcée par le décret n° 
2008-258 du 13 avril 2008 relatif à la publication de l'information financière réglementée.  
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Le chapitre Ier modifie le code monétaire et financier. 

L'article 1er modifie le titre Ier du livre IV du code monétaire et financier.  

Le premier alinéa remplace la notion d'appel public à l'épargne par la notion de l'offre au public de titres 
financiers en vue de faire correspondre fidèlement le droit français à la définition correspondante de l'offre au 
public retenue dans la directive européenne 2003 / 71 / CE dite « Prospectus ». La nouvelle définition ne 
modifie pas le type d'opérations d'offre au public issu de la définition en droit français de l'appel public à 
l'épargne. Cependant, conformément à la directive précitée, il est précisé que l'offre au public porte sur les titres 
financiers et non plus sur les instruments financiers, ces derniers ne pouvant faire l'objet à proprement parler 
d'une offre au public puisqu'ils ne font pas l'objet d'une émission. Cette nouvelle définition est plus lisible, en 
particulier pour les acteurs internationaux qui sont soumis au droit français lorsqu'ils choisissent de réaliser leurs 
opérations de financement sur la place financière française. Elle a aussi l'avantage d'être commune aux 
principaux Etats membres de l'Union européenne, ce qui permet aux acteurs de marché de fonder leur action sur 
une interprétation de l'offre au public commune à l'ensemble de l'Union européenne. 

L'article L. 411-2 est modifié pour permettre à toute société, dès lors qu'elle est autorisée à procéder à une offre 
au public, de bénéficier des dérogations à l'établissement d'un prospectus. 

L'article L. 412-1 est modifié pour dispenser de l'obligation de traduction du résumé du prospectus les 
opérations de placement privé sur le compartiment du marché réglementé réservé aux professionnels. L'objectif 
est de rendre la place financière française plus accueillante à l'égard des émetteurs de pays étrangers notamment 
émergents, sans pour autant porter atteinte à la bonne information des investisseurs qui n'ont pas vocation à 
réaliser l'acquisition sur ce compartiment de titres réservés lors de leur émission à un petit nombre 
d'investisseurs ou aux seuls investisseurs qualifiés au sens de la directive 2003 / 71 / CE dite « Prospectus ».  

Le statut de société faisant appel public à l'épargne est supprimé par l'abrogation du III de l'article L. 412-1. Le 
fait de procéder à une offre au public à un instant donné n'imposera plus d'obligations récurrentes à la société du 
fait de cette offre. L'objectif de cette suppression est d'améliorer la sécurité juridique du droit des sociétés et 
d'aligner les obligations des sociétés sur celles du cadre communautaire, afin de faciliter leur développement à 
travers la diversification de leur financement par le recours aux marchés de capitaux. 

L'article L. 412-2 rappelle le régime des interdictions de procéder à une offre au public de titres financiers ou, le 
cas échéant, de faire admettre ceux-ci sur un marché réglementé en fonction du type d'entité concerné. L'article 
L. 412-3 énonce la sanction de nullité des contrats en cas de manquement à ces interdictions.  

Les articles 2 et 3 modifient les livres II et III du code monétaire et financier. Ils remplacent les mentions de 
l'appel public à l'épargne par celle de l'offre au public. 

L'article 4 redéfinit notamment, par cohérence avec le périmètre des dispositions relatives aux abus de marché 
(article 6), le périmètre des sociétés au sujet desquelles les autorités judiciaires peuvent demander l'avis de 
l'Autorité des marchés financiers (AMF), à savoir les sociétés cotées sur le marché réglementé ou sur un marché 
organisé. 

L'article 5 clarifie la possibilité offerte aux banques coopératives et mutualistes de procéder à une offre au 
public de leurs parts sociales, compte tenu de la réforme du droit des instruments financiers en cours par ailleurs 
et de la restriction de l'offre au public aux titres financiers (article 1er de la présente ordonnance). Le prospectus 
demandé pour ce type d'offre au public sera néanmoins adapté par le règlement général de l'AMF, compte tenu 
du fait que les parts sociales de coopératives sont en dehors du champ de la directive dite « Prospectus ». 

L'article 6 modifie par cohérence les articles du livre VI du code monétaire et financier relatifs à l'AMF, afin de 
tenir compte de la suppression du statut de société faisant appel public à l'épargne et du remplacement de la 
notion d'appel public à l'épargne par celle d'offre au public. 

A l'article L. 621-7, le champ du règlement général de l'AMF est modifié en fonction de ces évolutions. Ainsi, le 
règlement général détermine les règles de pratique professionnelle qui s'imposent aux émetteurs à l'occasion 
d'une offre au public (règles relatives au prospectus) ainsi qu'aux émetteurs dont les titres sont cotés sur un 
marché réglementé. Dans le cadre de la prévention des abus de marché, il détermine également les règles 
applicables aux opérations sur des titres cotés sur un marché réglementé ou un marché organisé, en conformité 
avec le champ des articles L. 621-9 et L. 621-15.  

Aux articles L. 621-9 et L. 621-15, le champ du contrôle, des enquêtes et des sanctions de l'AMF est redéfini de 
façon à correspondre aux opérations effectuées sur des instruments financiers à l'occasion de leur offre au public 
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ainsi que sur des instruments financiers cotés sur un marché réglementé et sur un marché organisé.L'objectif est 
de donner à ce champ le périmètre le plus adapté à une surveillance effective de l'AMF, afin d'assurer la 
protection la plus efficace des investisseurs.  

Le champ de l'article L. 621-18-2 relatif à l'obligation de déclarations des opérations sur titres des dirigeants est 
aligné sur celui de la directive 2003 / 6 / CE sur les abus de marché. Cependant, le projet prévoit que toute 
entreprise de marché peut demander l'application sur son marché de cette obligation, auquel cas l'AMF en fixe 
les modalités par son règlement général. 

L'article L. 621-18-3 modifie le champ de l'obligation d'établir et de publier un rapport sur le contrôle interne en 
ciblant celle-ci sur les émetteurs pour lesquels elle revêt une importance particulière en raison de la complexité 
de leur organisation, à savoir les sociétés françaises dont la taille les a conduites à être cotées sur un marché 
réglementé en cohérence avec les modifications effectuées dans le code de commerce (article 7 de la présente 
ordonnance). Cette obligation peut être applicable sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux 
obligations de la directive « abus de marché », lorsque l'opérateur d'un système multilatéral de négociation en 
fait la demande.  

Le champ de l'article L. 621-22 relatif aux relations entre l'AMF et les commissaires aux comptes est adapté par 
cohérence au champ du contrôle, des enquêtes et des sanctions de l'AMF.  

Le chapitre II modifie le code de commerce d'une part sur l'appel public à l'épargne et d'autre part sur 
l'augmentation de capital. 

L'article 7 modifie le titre II du livre II.  

Le capital social minimal d'une société par actions est fixé à 37 000 € par l'article L. 224-2. Pour procéder à une 
émission de titres financiers, plutôt qu'un critère de capital social minimum, des critères tels que l'obligation de 
disposer de fonds propres ou la capitalisation envisagée paraissent plus adaptés à la protection des intérêts des 
investisseurs. Le projet prévoit qu'il revient désormais à l'opérateur de marché de fixer les critères de capital et 
son montant minimal au titre des conditions d'admission à la cotation sur un marché réglementé qu'il lui 
appartient de définir en vertu de la directive européenne « Marchés d'instruments financiers ». 

L'obligation d'établir un rapport sur le contrôle interne (articles L. 225-37 et L. 225-68) est limitée aux sociétés 
dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé.L'opérateur d'un marché organisé peut 
demander que cette obligation s'impose sur son marché. Cette modification de champ est également effectuée 
par cohérence pour les sociétés en commandite par actions concernées à l'article L. 226-10-1 (XIII de l'article 7). 

L'article L. 227-2 est modifié pour permettre aux sociétés par actions simplifiées de procéder à une offre au 
public de titres financiers à condition que le montant par investisseur ou que la valeur nominale du titre 
dépassent certains seuils. Il lui demeure interdit de faire admettre ses actions aux négociations sur un marché 
réglementé. 

L'article 8 tire les conséquences rédactionnelles du remplacement de la notion d'appel public à l'épargne par 
celle de l'offre au public dans plusieurs dispositions du code de commerce. 

L'article 9 assouplit les conditions auxquelles une société coopérative agricole ou d'intérêt collectif agricole peut 
faire appel à une fédération agréée pour la révision de ses comptes dans la mesure où les réviseurs de cette 
fédération peuvent opter pour le statut de commissaire aux comptes, ce qui permet de garantir leur 
indépendance. 

L'article 10 modifie certaines dispositions relatives aux commissaires aux comptes, notamment pour tenir 
compte du champ du contrôle et des sanctions de l'AMF ou des relations habituelles entre l'AMF et les 
commissaires aux comptes. Il précise par exemple que le rôle de l'AMF dans les enquêtes visant des 
commissaires aux comptes porte sur ceux des sociétés cotées sur un marché réglementé ou organisé (articles L. 
821-8 et 9). 

L'article 11 permet de procéder à une augmentation de capital sans droit préférentiel de souscription par 
placement privé, à l'intention d'investisseurs qualifiés ou d'un cercle restreint d'investisseurs, dans la limite de 20 
% du capital social par an.L'objectif est de faciliter le recours à ce mode de financement pour les sociétés, plus 
rapide et plus simple qu'une augmentation de capital par offre au public.  

Le chapitre III vise à modifier les autres codes concernés par le présent dispositif.  
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Les articles 12, 14 et 17 tirent les conséquences de la suppression de la notion d'appel public à l'épargne dans le 
code pénal, le code du sport et le code des assurances. 

A l'article 15, l'article 1841 du code civil est maintenu en ce qu'il interdit l'offre au public aux sociétés qui n'y 
auraient pas été autorisées. Il est modifié en ce qu'il n'interdit plus désormais par principe l'admission à la 
négociation des titres émis par les sociétés sur un marché réglementé puisque la directive relative aux marchés 
d'instruments financiers (2004 / 39 / CE) impose aux Etats membres de laisser au seul opérateur de marché le 
pouvoir de fixer des règles d'admission aux négociations sur un marché réglementé. 

L'article 16 modifie le code général des impôts pour tenir compte du remplacement de la notion d'appel public à 
l'épargne par celle de l'offre au public et de la suppression du statut de société faisant appel public à l'épargne. 
Les modifications des dispositions relatives à la taxe professionnelle visent à produire un effet équivalent aux 
critères actuels notamment afin de ne pas exonérer de taxe professionnelle les sociétés coopératives dont le 
capital est détenu pour une part significative par des associés non coopérateurs. 

L'article 18 modifie le code rural en tenant compte des modifications effectuées dans le code de commerce 
notamment en ce qui concerne la modification du capital social minimum et le recours à une fédération agréée 
pour la révision des comptes.  

Le chapitre IV modifie les dispositions non codifiées concernées par la réforme pour tenir compte de la 
suppression de la notion d'appel public à l'épargne et de la suppression du statut de société faisant appel public à 
l'épargne.  

Le chapitre V finalise la réforme des publications au Bulletin des annonces légales obligatoires initiée par le 
décret du 13 avril 2008 précité en supprimant notamment la publication d'un rapport semestriel dans le code de 
commerce ainsi que l'élaboration d'un inventaire des valeurs mobilières.  

Le chapitre VI désigne la Direction des Journaux officiels comme organisme de stockage de l'information 
réglementée, prévu par la directive 2004 / 109 / CE dite « Transparence ».  

Tel est l'objet de la présente ordonnance que nous avons l'honneur de soumettre à votre approbation.  

Veuillez agréer, Monsieur le Président, l'assurance de notre profond respect. 

 

13. Loi n° 2009-526 du 12 mai 2009 de simplification et de clarification du droit et 
d'allègement des procédures 

- Article 138 

I.-Sont ratifiées : 

(…) 

34° L'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 relative à l'appel public à l'épargne et portant diverses 
dispositions en matière financière ; (…) 

 

14. Ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités d'agrément et 
de contrôle de la banque et de l'assurance 

Ordonnance ratifiée par l'article 12 de la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 

- Article 6 

(…) 

3° Au chapitre Ier du titre II, l'article L. 621-15 est ainsi modifié :  

a) Le premier alinéa est remplacé par les dispositions suivantes :  

« I. ― Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel. » ;  
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b) Les références à l'article L. 613-21 sont remplacées par les références à l'article L. 612-39 ; 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par l’ordonnance n° 2010-76 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs 
contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou pour lequel 
une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés a été présentée, dans les conditions déterminées 
par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée ;  

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits 
éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1, 5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
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ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé. 

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. 

 

15. Loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financière 

- Article 4 

(…) 

3° L'article L. 621-15 est ainsi modifié : 

a) Aux a et b du II, la référence : « 15° » est remplacée par la référence : « 17° » ; 

b) Aux a et b du III, la référence : « et 15° » est remplacée par les références : « , 15° à 17° ». 

- Article 6 

(…) 

II. ― L'article L. 621-15 du même code est ainsi modifié : 

1° Après le deuxième alinéa du I, sont insérés deux alinéas ainsi rédigés : 

« Un membre du collège, ayant examiné le rapport d'enquête ou de contrôle et pris part à la décision d'ouverture 
d'une procédure de sanction, est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut être assisté ou 
représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des observations au soutien des 
griefs notifiés et proposer une sanction. 

« La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité. » ; 

2° Le III est ainsi modifié : 

a) Aux a et c, le montant : « 10 millions d'euros » est remplacé par le montant : « 100 millions d'euros » ; 

b) Au b, le montant : « 1,5 million d'euros » est remplacé par le montant : « 15 millions d'euros » ; 

3° Après le IV, il est inséré un IV bis ainsi rédigé : 

« IV bis. ― Les séances de la commission des sanctions sont publiques. 
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« Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation saisie de 
l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérêt de l'ordre 
public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par 
la loi l'exige. » ; 

4° Le V est ainsi rédigé : 

« V. ― La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, journaux ou 
supports qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la sanction infligée. Les frais sont 
supportés par les personnes sanctionnées. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la décision de la commission 
peut prévoir qu'elle ne sera pas publiée. » (…) 

- Article 24 

I. ― Les c et d du II de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier sont ainsi rédigés : 

« c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une 
opération d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout 
autre manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

« ― un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un 
marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou 
réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la 
diffusion de fausses informations, ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés 
a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

« ― un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

« d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou 
s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

« ― un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un 
marché réglementé d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée ; 

« ― un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; ». 

(…) 

- Article 36 

(…) 

XX.-Au a du III de l'article L. 621-15 du même code, après le mot : « fournis », sont insérés les mots : «, la 
radiation du registre mentionné à l'article L. 546-1 ». 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi 2010-1249 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel. 

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

Un membre du collège, ayant examiné le rapport d'enquête ou de contrôle et pris part à la décision 
d'ouverture d'une procédure de sanction, est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il 
peut être assisté ou représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des 
observations au soutien des griefs notifiés et proposer une sanction.  

La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité.  

33 
 



En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par 
l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un 
marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions 
législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les 
manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou pour lequel une demande d'admission 
aux négociations sur de tels marchés a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est 
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un 
marché réglementé d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été 
présentée ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ;  

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°,11°,12°,15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis, la 
radiation du registre mentionné à l'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la 
place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions 
d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°,11°,12°,15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 15 millions d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  
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c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions 
d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor 
public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  

IV bis.-Les séances de la commission des sanctions sont publiques.  

Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation saisie de 
l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérêt de 
l'ordre public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre 
secret protégé par la loi l'exige. 

V.-La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, journaux ou 
supports qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la sanction infligée. Les 
frais sont supportés par les personnes sanctionnées. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber 
gravement les marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la 
décision de la commission peut prévoir qu'elle ne sera pas publiée. 

 

16. Loi n°2013-672 du 26 juillet 2013 de séparation et de régulation des activités bancaires 

- Article 13 

(…) 

2° Les c et d du II de l'article L. 621-15 sont complétés par un alinéa ainsi rédigé : 

« ― un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux 
alinéas précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers 
; » ; (…) 

- Article 20 

(…) 

3° Au premier alinéa des c et d du II de l'article L. 621-15, les mots : « ou s'est livrée à une manipulation de 
cours, à la diffusion d'une fausse information ou » sont remplacés par les mots : «, à une manipulation de cours, 
à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée ». 

- Article 21 

(…) 

4° Les c et d du II de l'article L. 621-15 sont complétés par un alinéa ainsi rédigé :  

« ― un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur un 
tel marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée ; ». 

- Article 22 

35 
 



(…) 

3° Les c et d du II de l'article L. 621-15 sont complétés par un alinéa ainsi rédigé :  

« ― un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ; ». 

- Article 24 

I.-L'Autorité de contrôle prudentiel prend le nom d'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution. (…) 

- Article 36 

7° L'article L. 621-15 est ainsi modifié : 

a) A la première phrase du troisième alinéa du I, les mots : « , ayant examiné le rapport d'enquête ou de contrôle 
et pris part à la décision d'ouverture d'une procédure de sanction, » sont supprimés ; 

b) Aux a et b du II, après la première occurrence du mot : « par », sont insérés les mots : « les règlements 
européens, » ; 

c) Le II est complété par des f et g ainsi rédigés : 

« f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête effectuée en application du I de l'article L. 621-9, sur 
demande des enquêteurs et sous réserve de la préservation d'un secret légalement protégé et opposable à 
l'Autorité des marchés financiers, refuse de donner accès à un document, quel qu'en soit le support, et d'en 
fournir une copie, refuse de communiquer des informations ou de répondre à une convocation, ou refuse de 
donner accès à des locaux professionnels ; 

« g) Toute autre personne au titre de manquements aux obligations résultant des règlements européens entrant 
dans le champ de compétence de l'Autorité des marchés financiers. » ; 

d) Aux b et c du III, la référence : « et d » est remplacée par la référence : « à g » ; 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2013-672 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution.  

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

Un membre du collège est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut être assisté ou 
représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des observations au soutien des 
griefs notifiés et proposer une sanction.  

La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les règlements européens, les lois, règlements et règles 
professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de 
l'article L. 612-39 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les règlements européens, les lois, règlements et règles professionnelles approuvées 
par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39 ;  
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c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié, à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché 
réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou 
réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la 
diffusion de fausses informations, ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés 
a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

-un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux alinéas 
précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur 
un tel marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée 
; 

-un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié, à une 
manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné 
au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché 
réglementé d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

-un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux alinéas 
précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur un tel 
marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée ; 

-un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ;  

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers ;  

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête effectuée en application du I de l'article L. 621-9, sur 
demande des enquêteurs et sous réserve de la préservation d'un secret légalement protégé et opposable à 
l'Autorité des marchés financiers, refuse de donner accès à un document, quel qu'en soit le support, et d'en 
fournir une copie, refuse de communiquer des informations ou de répondre à une convocation, ou refuse de 
donner accès à des locaux professionnels ;  

g) Toute autre personne au titre de manquements aux obligations résultant des règlements européens entrant 
dans le champ de compétence de l'Autorité des marchés financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis, la radiation 
du registre mentionné à l'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en 
sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros ou au 
décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est 
affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 15 millions d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c à g du II ou à 300 000 euros 
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ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c à g du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  

IV bis.-Les séances de la commission des sanctions sont publiques.  

Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation saisie de 
l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérêt de l'ordre 
public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par 
la loi l'exige.  

V.-La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la sanction infligée. Les frais sont 
supportés par les personnes sanctionnées. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la décision de la commission 
peut prévoir qu'elle ne sera pas publiée. 

17. Ordonnance n° 2014-158 du 20 février 2014 portant diverses dispositions d'adaptation 
de la législation au droit de l'Union européenne en matière financière 

Ordonnance ratifiée par l’article 31  de la loi n° 2014-1662 du 30 décembre 2014 

 

- Article 4 

(…) 

34° Aux deuxième et troisième alinéas du II de l'article L. 621-15, les mots : « de l'article L. 612-39 » sont 
remplacés par les mots : « des articles L. 612-39 et L. 612-40 » ; 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par l’ordonnance n° 2014-158 

I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution.  

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

Un membre du collège est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut être assisté ou 
représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des observations au soutien des 
griefs notifiés et proposer une sanction.  

La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité.  
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En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les règlements européens, les lois, règlements et règles 
professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions des 
articles L. 612-39 et L. 612-40 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les règlements européens, les lois, règlements et règles professionnelles approuvées 
par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions des articles L. 612-39 et L. 612-
40 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié, à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché 
réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou 
réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la 
diffusion de fausses informations, ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés 
a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

-un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux alinéas 
précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur un tel 
marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée ; 

-un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié, à une 
manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné 
au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché 
réglementé d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

-un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux alinéas 
précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur un tel 
marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée ; 

-un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ;  

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers ;  

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête effectuée en application du I de l'article L. 621-9, sur 
demande des enquêteurs et sous réserve de la préservation d'un secret légalement protégé et opposable à 
l'Autorité des marchés financiers, refuse de donner accès à un document, quel qu'en soit le support, et d'en 
fournir une copie, refuse de communiquer des informations ou de répondre à une convocation, ou refuse de 
donner accès à des locaux professionnels ;  

39 
 



g) Toute autre personne au titre de manquements aux obligations résultant des règlements européens entrant 
dans le champ de compétence de l'Autorité des marchés financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis, la radiation 
du registre mentionné à l'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en 
sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros ou au 
décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est 
affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 15 millions d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c à g du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c à g du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des 
sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en 
doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  

IV bis.-Les séances de la commission des sanctions sont publiques.  

Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation saisie de 
l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérêt de l'ordre 
public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par 
la loi l'exige.  

V.-La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la sanction infligée. Les frais sont 
supportés par les personnes sanctionnées. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la décision de la commission 
peut prévoir qu'elle ne sera pas publiée. 

 
 
 
 

18. Ordonnance n° 2015-1576 du 3 décembre 2015 

- Article 1 
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Le code monétaire et financier est ainsi modifié : 

6° A l'article L. 621-15 sont insérés un III bis et un III ter ainsi rédigé :  

« III bis.-En cas de manquement par toute personne aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-8-II 
du code de commerce et L. 451-1-2 du présent code, peut être prononcée une sanction pécuniaire dont le 
montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros ou à 5 % du chiffre d'affaires annuel total déterminé sur la 
base des comptes annuels du dernier exercice approuvé par l'organe de direction. Lorsque la personne morale est 
une entreprise mère ou une filiale d'une entreprise mère tenue d'établir des comptes consolidés, le chiffre 
d'affaires total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total, tel qu'il ressort des derniers 
comptes annuels consolidés disponibles approuvés par l'assemblée générale de la société mère.  
« Le montant de la sanction pécuniaire peut également s'élever au décuple de l'avantage retiré du manquement 
ou des pertes qu'il a permis d'éviter, si ceux-ci peuvent être déterminés.  

« Les sommes sont versées au Trésor public.  

« III ter.-Dans la mise en œuvre des sanctions mentionnées au III bis, il est tenu compte notamment :  

«-de la gravité et de la durée du manquement ;  
«-de la qualité et du degré d'implication de la personne en cause ;  
«-de la situation et de la capacité financières de la personne en cause, au vu notamment de son 
patrimoine et, s'agissant d'une personne physique de ses revenus annuels, s'agissant d'une personne 
morale de son chiffre d'affaires total ;  
«-de l'importance soit des gains ou avantages obtenus, soit des pertes ou coûts évités par la personne en 
cause, dans la mesure où ils peuvent être déterminés ;  
«-des pertes subies par des tiers du fait du manquement, dans la mesure où elles peuvent être 
déterminées ;  
«-du degré de coopération avec l'Autorité des marchés financiers dont a fait preuve la personne en 
cause ;  
«-des manquements commis précédemment par la personne en cause ;  
«-de toute circonstance propre à la personne en cause, notamment des mesures prises par elle pour 
remédier aux dysfonctionnements constatés, provoqués par le manquement qui lui est imputable et le 
cas échéant pour réparer les préjudices causés aux tiers, ainsi que pour éviter toute réitération du 
manquement. » ;  

7° Au V de l'article L. 621-15 sont ajoutés les quatre alinéas suivants :  
« S'agissant des décisions de sanctions prises en application du III bis ci-dessus, la commission des 
sanctions peut décider de reporter la publication d'une décision ou de publier cette dernière sous une 
forme anonymisée dans l'une ou l'autre des circonstances suivantes :  
« a) Lorsque la publication de la décision est susceptible de causer à la personne en cause un préjudice 
grave et disproportionné, notamment, dans le cas d'une sanction infligée à une personne physique, 
lorsque la publication inclut des données personnelles ;  
« b) Lorsque la publication serait de nature à perturber gravement la stabilité du système financier, de 
même que le déroulement d'une enquête ou d'un contrôle en cours.  
« Lorsqu'une décision de sanction prise en application du III bis fait l'objet d'un recours, l'Autorité des 
marchés financiers publie immédiatement cette information sur son site internet. » 

 

 

 

 

- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par l’ordonnance n° 2014-158 
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I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés 
financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution.  

S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

Un membre du collège est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut être assisté ou 
représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des observations au soutien des 
griefs notifiés et proposer une sanction.  

La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité.  

En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

II.-La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre 
des personnes suivantes :  

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à 
leurs obligations professionnelles définies par les règlements européens, les lois, règlements et règles 
professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions des 
articles L. 612-39 et L. 612-40 ;  

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les règlements européens, les lois, règlements et règles professionnelles approuvées 
par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions des articles L. 612-39 et L. 612-
40 ;  

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 
d'initié, à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre 
manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché 
réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou 
réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la 
diffusion de fausses informations, ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur de tels marchés 
a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

-un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux alinéas 
précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

-un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur un tel 
marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée ; 

-un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ;  

d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié, à une 
manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné 
au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent : 

-un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché 
réglementé d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée ; 

-un instrument financier lié à un ou plusieurs instruments mentionnés à l'alinéa précédent ; 

-un contrat commercial relatif à des marchandises et lié à un ou plusieurs instruments mentionnés aux alinéas 
précédents, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
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-un instrument financier négocié sur un système multilatéral de négociation, admis à la négociation sur un tel 
marché ou pour lequel une demande d'admission à la négociation sur un tel marché a été présentée ; 

-un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ;  

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion d'une 
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers ;  

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête effectuée en application du I de l'article L. 621-9, sur 
demande des enquêteurs et sous réserve de la préservation d'un secret légalement protégé et opposable à 
l'Autorité des marchés financiers, refuse de donner accès à un document, quel qu'en soit le support, et d'en 
fournir une copie, refuse de communiquer des informations ou de répondre à une convocation, ou refuse de 
donner accès à des locaux professionnels ;  

g) Toute autre personne au titre de manquements aux obligations résultant des règlements européens entrant 
dans le champ de compétence de l'Autorité des marchés financiers.  

III.-Les sanctions applicables sont :  

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis, la radiation 
du registre mentionné à l'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en 
sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros ou au 
décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est 
affiliée la personne sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 15 millions d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c à g du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c à g du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  

Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  

Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans la 
limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit 
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il perçoit.  

III bis.-En cas de manquement par toute personne aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-
8-II du code de commerce et L. 451-1-2 du présent code, peut être prononcée une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 100 millions d'euros ou à 5 % du chiffre d'affaires annuel total 
déterminé sur la base des comptes annuels du dernier exercice approuvé par l'organe de direction. 
Lorsque la personne morale est une entreprise mère ou une filiale d'une entreprise mère tenue d'établir 
des comptes consolidés, le chiffre d'affaires total à prendre en considération est le chiffre d'affaires 
annuel total, tel qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés disponibles approuvés par 
l'assemblée générale de la société mère.  

Le montant de la sanction pécuniaire peut également s'élever au décuple de l'avantage retiré du 
manquement ou des pertes qu'il a permis d'éviter, si ceux-ci peuvent être déterminés.  

Les sommes sont versées au Trésor public.  

III ter.-Dans la mise en œuvre des sanctions mentionnées au III bis, il est tenu compte notamment : 

-de la gravité et de la durée du manquement ; 
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-de la qualité et du degré d'implication de la personne en cause ; 

-de la situation et de la capacité financières de la personne en cause, au vu notamment de son patrimoine 
et, s'agissant d'une personne physique de ses revenus annuels, s'agissant d'une personne morale de son 
chiffre d'affaires total ; 

-de l'importance soit des gains ou avantages obtenus, soit des pertes ou coûts évités par la personne en 
cause, dans la mesure où ils peuvent être déterminés ; 

-des pertes subies par des tiers du fait du manquement, dans la mesure où elles peuvent être déterminées ; 

-du degré de coopération avec l'Autorité des marchés financiers dont a fait preuve la personne en cause ; 

-des manquements commis précédemment par la personne en cause ; 

-de toute circonstance propre à la personne en cause, notamment des mesures prises par elle pour 
remédier aux dysfonctionnements constatés, provoqués par le manquement qui lui est imputable et le cas 
échéant pour réparer les préjudices causés aux tiers, ainsi que pour éviter toute réitération du 
manquement.  

III quater.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission 
des sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre 
en doute l'impartialité de ce membre.  

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  

IV bis.-Les séances de la commission des sanctions sont publiques.  

Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation saisie de 
l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérêt de l'ordre 
public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par 
la loi l'exige.  

V.-La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la sanction infligée. Les frais sont 
supportés par les personnes sanctionnées. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la décision de la commission 
peut prévoir qu'elle ne sera pas publiée.  

S'agissant des décisions de sanctions prises en application du III bis ci-dessus, la commission des 
sanctions peut décider de reporter la publication d'une décision ou de publier cette dernière sous une 
forme anonymisée dans l'une ou l'autre des circonstances suivantes :  

a) Lorsque la publication de la décision est susceptible de causer à la personne en cause un préjudice 
grave et disproportionné, notamment, dans le cas d'une sanction infligée à une personne physique, 
lorsque la publication inclut des données personnelles ;  

b) Lorsque la publication serait de nature à perturber gravement la stabilité du système financier, de 
même que le déroulement d'une enquête ou d'un contrôle en cours.  

Lorsqu'une décision de sanction prise en application du III bis fait l'objet d'un recours, l'Autorité des 
marchés financiers publie immédiatement cette information sur son site internet. 

NOTA :  

Dans sa décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 (NOR : CSCX1507201S), le 
Conseil constitutionnel a déclaré contraires à la Constitution au c et au d du paragraphe II de l'article L. 621-15 
dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie, les mots " s'est 
livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou ". La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par l'article 
3 prend effet dans les conditions fixées aux considérants 35 et 36. L'abrogation des dispositions contestées est 
reportée au 1er septembre 2016. 
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C. Autres dispositions 

1. Code monétaire et financier 

 
Partie législative  

Livre Ier : La monnaie  

Titre III : Les instruments de la monnaie scripturale  

Chapitre Ier : Le chèque  

Section 1 : Le chèque bancaire  

Sous-section 5 : Présentation et paiement.  

 

- Article L131-38 dans sa version en vigueur au 31 décembre 2005 

Celui qui paie un chèque sans opposition est présumé valablement libéré. 

Le tiré qui paie un chèque endossable est obligé de vérifier la régularité de la suite des endossements, mais non 
la signature des endosseurs. 

 

- Article L131-39 dans sa version en vigueur au 31 décembre 2005 

Lorsqu'un chèque est stipulé payable en une monnaie n'ayant pas cours en France, le montant peut en être payé, 
dans le délai de présentation du chèque, d'après sa valeur en euros au jour du paiement. Si le paiement n'a pas 
été effectué à la présentation, le porteur peut, à son choix, demander que le montant du chèque soit payé en 
monnaie ayant cours en France d'après le cours, soit du jour de la présentation, soit du jour du paiement. 

Les usages français pour la cotation des différentes monnaies étrangères dans lesquelles sont libellés les chèques 
doivent être suivis pour déterminer la valeur de ces monnaies, en monnaie ayant cours en France. Toutefois, le 
tireur peut stipuler que la somme à payer sera calculée d'après un cours déterminé dans le chèque. 

Les règles ci-énoncées ne s'appliquent pas au cas où le tireur stipule une clause de paiement effectif en une 
monnaie étrangère. 

Si le montant du chèque est indiqué dans une monnaie ayant la même dénomination, mais une valeur différente, 
dans le pays d'émission et dans celui du paiement, on est présumé s'être référé à la monnaie du lieu du paiement. 

 

- Article L446-1 dans sa rédaction résultant de l’ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 

Les autorités judiciaires compétentes, saisies de poursuites relatives à des infractions mettant en cause les 
sociétés dont les titres financiers sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou offerts au public sur 
un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant à 
protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses 
informations, ou à des infractions commises à l'occasion d'opérations sur un marché d'instruments financiers, 
peuvent, en tout état de la procédure, demander l'avis de l'Autorité des marchés financiers. Cet avis est 
obligatoirement demandé lorsque les poursuites sont engagées en exécution de l'article L. 465-1. 

- Article L446-1 dans sa rédaction résultant de la loi de n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 

Les autorités judiciaires compétentes, saisies de poursuites relatives à des infractions mettant en cause les 
sociétés dont les titres financiers sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou offerts au public sur 
un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant à 
protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses 
informations, ou à des infractions commises à l'occasion d'opérations sur un marché d'instruments financiers ou 
d'actifs mentionnés au II de l'article L. 421-1, peuvent, en tout état de la procédure, demander l'avis de l'Autorité 
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des marchés financiers. Cet avis est obligatoirement demandé lorsque les poursuites sont engagées en exécution 
de l'article L. 465-1.  

 

 
Partie législative  

Livre IV : Les marchés  

Titre VI : Dispositions pénales  

Chapitre V : Infractions relatives à la protection des investisseurs  

Section 1 : Atteintes à la transparence des marchés 

 

- Article L465-1 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 

Est puni de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros dont le montant peut être porté au-
delà de ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit éventuellement réalisé, sans que l'amende puisse être 
inférieure à ce même profit, le fait, pour les dirigeants d'une société mentionnée à l'article L. 225-109 du code de 
commerce, et pour les personnes disposant, à l'occasion de l'exercice de leur profession ou de leurs fonctions, 
d'informations privilégiées sur les perspectives ou la situation d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un 
marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier admis sur un marché 
réglementé, de réaliser ou de permettre de réaliser, soit directement, soit par personne interposée, une ou 
plusieurs opérations avant que le public ait connaissance de ces informations.  

Est puni d'un an d'emprisonnement et de 150 000 euros d'amende le fait, pour toute personne disposant dans 
l'exercice de sa profession ou de ses fonctions d'une information privilégiée sur les perspectives ou la situation 
d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un 
instrument financier admis sur un marché réglementé, de la communiquer à un tiers en dehors du cadre normal 
de sa profession ou de ses fonctions.  

Est puni d'un an d'emprisonnement et d'une amende de 150 000 euros dont le montant peut être porté au-delà de 
ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit réalisé, sans que l'amende puisse être inférieure à ce même 
profit, le fait pour toute personne autre que celles visées aux deux alinéas précédents, possédant en connaissance 
de cause des informations privilégiées sur la situation ou les perspectives d'un émetteur dont les titres sont 
négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier admis sur un 
marché réglementé, de réaliser ou de permettre de réaliser, directement ou indirectement, une opération ou de 
communiquer à un tiers ces informations, avant que le public en ait connaissance. Lorsque les informations en 
cause concernent la commission d'un crime ou d'un délit, les peines encourues sont portées à sept ans 
d'emprisonnement et à 1 500 000 euros si le montant des profits réalisés est inférieur à ce chiffre. 

 

- Article L465-1 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 

Est puni de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros dont le montant peut être porté au-
delà de ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit éventuellement réalisé, sans que l'amende puisse être 
inférieure à ce même profit, le fait, pour les dirigeants d'une société mentionnée à l'article L. 225-109 du code de 
commerce, et pour les personnes disposant, à l'occasion de l'exercice de leur profession ou de leurs fonctions, 
d'informations privilégiées sur les perspectives ou la situation d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un 
marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier ou d'un actif visé au II de 
l'article L. 421-1 admis sur un marché réglementé, de réaliser ou de permettre de réaliser, soit directement, soit 
par personne interposée, une ou plusieurs opérations avant que le public ait connaissance de ces informations.  

Est puni d'un an d'emprisonnement et de 150 000 euros d'amende le fait, pour toute personne disposant dans 
l'exercice de sa profession ou de ses fonctions d'une information privilégiée sur les perspectives ou la situation 
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d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un 
instrument financier ou d'un actif visé au II de l'article L. 421-1 admis sur un marché réglementé, de la 
communiquer à un tiers en dehors du cadre normal de sa profession ou de ses fonctions.  

Est puni d'un an d'emprisonnement et d'une amende de 150 000 euros dont le montant peut être porté au-delà de 
ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit réalisé, sans que l'amende puisse être inférieure à ce même 
profit, le fait pour toute personne autre que celles visées aux deux alinéas précédents, possédant en connaissance 
de cause des informations privilégiées sur la situation ou les perspectives d'un émetteur dont les titres sont 
négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier ou d'un actif 
visé au II de l'article L. 421-1 admis sur un marché réglementé, de réaliser ou de permettre de réaliser, 
directement ou indirectement, une opération ou de communiquer à un tiers ces informations, avant que le public 
en ait connaissance. Lorsque les informations en cause concernent la commission d'un crime ou d'un délit, les 
peines encourues sont portées à sept ans d'emprisonnement et à 1 500 000 euros si le montant des profits réalisés 
est inférieur à ce chiffre. 

 

- Article L465-2 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 

 Est puni des peines prévues au premier alinéa de l'article L. 465-1 le fait, pour toute personne, d'exercer ou de 
tenter d'exercer, directement ou par personne interposée, une manœuvre ayant pour objet d'entraver le 
fonctionnement régulier d'un marché réglementé en induisant autrui en erreur. 

Est puni des peines prévues au premier alinéa de l'article L. 465-1 le fait, pour toute personne, de répandre dans 
le public par des voies et moyens quelconques des informations fausses ou trompeuses sur les perspectives ou la 
situation d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution 
d'un instrument financier admis sur un marché réglementé, de nature à agir sur les cours. 

- Article L465-2 dans sa rédaction résultant de la loi n°2010-1249 du 22 octobre 2010 

Est puni des peines prévues au premier alinéa de l'article L. 465-1 le fait, pour toute personne, d'exercer ou de 
tenter d'exercer, directement ou par personne interposée, une manœuvre ayant pour objet d'entraver le 
fonctionnement régulier d'un marché réglementé en induisant autrui en erreur.  

Est puni des peines prévues au premier alinéa de l'article L. 465-1 le fait, pour toute personne, de répandre dans 
le public par des voies et moyens quelconques des informations fausses ou trompeuses sur les perspectives ou la 
situation d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution 
d'un instrument financier ou d'un actif visé au II de l'article L. 421-1 admis sur un marché réglementé, de nature 
à agir sur les cours. 

 

Partie législative  

Livre IV : Les marchés  

Titre VI : Dispositions pénales  

Chapitre V : Infractions relatives à la protection des investisseurs  

Section 1 : Atteintes à la transparence des marchés  

 

- Article L465-3 dans sa version en vigueur du 1 janvier 2001 au 14 mai 2009 

Les personnes morales peuvent être déclarées responsables pénalement dans les conditions prévues par l'article 
121-2 du code pénal, des infractions définies aux articles L. 465-1 et L. 465-2. 

Les peines encourues par les personnes morales sont : 
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1. L'amende suivant les modalités prévues par l'article 131-38 du code pénal ; 

2. Les peines mentionnées à l'article 131-39 du code pénal. 

L'interdiction mentionnée au 2° de l'article 131-39 du code pénal porte sur l'activité dans l'exercice ou à 
l'occasion de l'exercice de laquelle l'infraction a été commise. 

 

- Article L465-3 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2009-526 du 12 mai 2009 

Les personnes morales déclarées responsables pénalement, dans les conditions prévues par l'article 121-2 du 
code pénal, des infractions définies aux articles L. 465-1 et L. 465-2 encourent, outre l'amende suivant les 
modalités prévues par l'article 131-38 du code pénal, les peines prévues par l'article 131-39 du même code.  

L'interdiction mentionnée au 2° de l'article 131-39 du code pénal porte sur l'activité dans l'exercice ou à 
l'occasion de l'exercice de laquelle l'infraction a été commise. 

- Article L465-3 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2013-672 du 26 juillet 2013  

Les personnes morales déclarées responsables pénalement, dans les conditions prévues par l'article 121-2 du 
code pénal, des infractions définies aux articles L. 465-1, L. 465-2 et L. 465-2-1 encourent, outre l'amende 
suivant les modalités prévues par l'article 131-38 du code pénal, les peines prévues par l'article 131-39 du même 
code.  

L'interdiction mentionnée au 2° de l'article 131-39 du code pénal porte sur l'activité dans l'exercice ou à 
l'occasion de l'exercice de laquelle l'infraction a été commise 

 
Partie législative  

Livre IV : Les marchés  

Titre VI : Dispositions pénales  

Chapitre VI : Dispositions communes  

 

- Article L466-1 dans sa version en vigueur du 2 août 2003 au 1 avril 2009 

Les autorités judiciaires compétentes, saisies de poursuites relatives à des infractions mettant en cause les 
sociétés qui font appel public à l'épargne ou à des infractions commises à l'occasion d'opérations de bourse, 
peuvent, en tout état de la procédure, demander l'avis de l'Autorité des marchés financiers. Cet avis est 
obligatoirement demandé lorsque les poursuites sont engagées en exécution de l'article L. 465-1 

 

Partie législative  

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre II : L'Autorité des marchés financiers  

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers  

Section 4 : Pouvoirs  

Sous-section 4 : Injonctions et mesures d'urgence  

 

- Article L621-14 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 

I. - Le collège peut, après avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses explications, ordonner 
qu'il soit mis fin, en France et à l'étranger, aux manquements aux obligations résultant des dispositions 
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législatives ou réglementaires ou des règles professionnelles visant à protéger les investisseurs contre les 
opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou à tout autre 
manquement de nature à porter atteinte à la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché. 
Ces décisions peuvent être rendues publiques. 

Le collège dispose des mêmes pouvoirs que ceux mentionnés à l'alinéa précédent à l'encontre des manquements 
aux obligations résultant des dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs et le 
marché contre les opérations d'initié, les manipulations de cours ou la diffusion de fausses informations, commis 
sur le territoire français et concernant des instruments financiers admis aux négociations sur un marché 
réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen ou pour lesquels une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée. 

II. - Le président de l'Autorité des marchés financiers peut demander en justice qu'il soit ordonné à la personne 
qui est responsable de la pratique relevée de se conformer aux dispositions législatives ou réglementaires, de 
mettre fin à l'irrégularité ou d'en supprimer les effets. 

La demande est portée devant le président du tribunal de grande instance de Paris qui statue en la forme des 
référés et dont la décision est exécutoire par provision. Il peut prendre, même d'office, toute mesure 
conservatoire et prononcer pour l'exécution de son ordonnance une astreinte versée au Trésor public. 

En cas de poursuites pénales, l'astreinte, si elle a été prononcée, n'est liquidée qu'après que la décision sur 
l'action publique est devenue définitive. 

 

- Article L621-14 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 

I.-Le collège peut, après avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses explications, ordonner qu'il 
soit mis fin, en France et à l'étranger, aux manquements aux obligations résultant des dispositions législatives ou 
réglementaires ou des règles professionnelles visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, 
les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou à tout autre manquement de nature à porter 
atteinte à la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché. Ces décisions peuvent être 
rendues publiques.  

Le collège dispose des mêmes pouvoirs que ceux mentionnés à l'alinéa précédent à l'encontre des manquements 
aux obligations résultant des dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs et le 
marché contre les opérations d'initié, les manipulations de cours ou la diffusion de fausses informations, commis 
sur le territoire français et concernant des instruments financiers ou des actifs mentionnés au II de l'article L. 
421-1 admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne 
ou partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission aux 
négociations sur un tel marché a été présentée.  

II.-Le président de l'Autorité des marchés financiers peut demander en justice qu'il soit ordonné à la personne 
qui est responsable de la pratique relevée de se conformer aux dispositions législatives ou réglementaires, de 
mettre fin à l'irrégularité ou d'en supprimer les effets.  

La demande est portée devant le président du tribunal de grande instance de Paris qui statue en la forme des 
référés et dont la décision est exécutoire par provision. Il peut prendre, même d'office, toute mesure 
conservatoire et prononcer pour l'exécution de son ordonnance une astreinte versée au Trésor public.  

En cas de poursuites pénales, l'astreinte, si elle a été prononcée, n'est liquidée qu'après que la décision sur 
l'action publique est devenue définitive. 

 
Partie législative  

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre II : L'Autorité des marchés financiers  

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers  

Section 4 : Pouvoirs  

Sous-section 4 bis : Sanctions  
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- Article L621-15-1 dans sa rédaction résultant de l’Ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 

Si l'un des griefs notifiés conformément au deuxième alinéa du I de l'article L. 621-15 est susceptible de 
constituer un des délits mentionnés aux articles L. 465-1 et L. 465-2, le collège transmet immédiatement le 
rapport d'enquête ou de contrôle au procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris.  

Lorsque le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris décide de mettre en 
mouvement l'action publique sur les faits, objets de la transmission, il en informe sans délai l'Autorité des 
marchés financiers.  

Le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris peut transmettre à l'Autorité des 
marchés financiers, d'office ou à la demande de cette dernière, la copie de toute pièce d'une procédure relative 
aux faits objets de la transmission. 

 

- Article L621-15-1 dans sa rédaction résultant de la loi n°2013-1117 du 6 décembre 2013 

Si l'un des griefs notifiés conformément au deuxième alinéa du I de l'article L. 621-15 est susceptible de 
constituer un des délits mentionnés aux articles L. 465-1 et L. 465-2, le collège transmet dans les meilleurs 
délais le rapport d'enquête ou de contrôle au procureur de la République financier.  

Lorsque le procureur de la République financier décide de mettre en mouvement l'action publique sur les faits, 
objets de la transmission, il en informe sans délai l'Autorité des marchés financiers. 

 
Partie législative  

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre II : L'Autorité des marchés financiers  

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers  

Section 4 : Pouvoirs  

Sous-section 5 : Sanctions  

 

- Article L621-16 dans sa rédaction résultant de l’ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 

Abrogé par DÉCISION du 18 mars 2015 - art. 3, v. init. 

Lorsque la Commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers a prononcé une sanction pécuniaire 
devenue définitive avant que le juge pénal ait statué définitivement sur les mêmes faits ou des faits connexes, 
celui-ci peut ordonner que la sanction pécuniaire s'impute sur l'amende qu'il prononce. 

 
 
 
 
Partie législative  

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre II : L'Autorité des marchés financiers  

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers  

Section 4 : Pouvoirs  

Sous-section 5 : Sanctions  

- Article L621-16-1 dans sa version en vigueur du 7 mai 2005 au 1 janvier 2015 
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Lorsque des poursuites sont engagées en application des articles L. 465-1 et L. 465-2, l'Autorité des marchés 
financiers peut exercer les droits de la partie civile. Toutefois, elle ne peut à l'égard d'une même personne et 
s'agissant des mêmes faits concurremment exercer les pouvoirs de sanction qu'elle tient du présent code et les 
droits de la partie civile. 

 
 

Partie législative  

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre II : L'Autorité des marchés financiers  

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers  

Section 4 : Pouvoirs  

Sous-section 7 : Autres compétences 

 

- Article L621-20-1 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2005-1564 du 15 décembre 2005 

Si, dans le cadre de ses attributions, l'Autorité des marchés financiers acquiert la connaissance d'un crime ou 
d'un délit, elle est tenue d'en donner avis sans délai au procureur de la République et de transmettre à ce 
magistrat tous les renseignements, procès-verbaux et actes qui y sont relatifs.  

Sous réserve des dispositions du quatrième alinéa de l'article L. 621-21, le procureur de la République peut 
obtenir de l'Autorité des marchés financiers la communication de tous les renseignements détenus par celle-ci 
dans le cadre de l'exercice de ses missions, sans que puisse lui être opposée l'obligation au secret. 

- Article L621-20-1 dans sa rédaction résultant de l’Ordonnance n° 2007-544 du 12 avril 2007 

Si, dans le cadre de ses attributions, l'Autorité des marchés financiers acquiert la connaissance d'un crime ou 
d'un délit, elle est tenue d'en donner avis sans délai au procureur de la République et de transmettre à ce 
magistrat tous les renseignements, procès-verbaux et actes qui y sont relatifs.  

Sous réserve des dispositions du troisième alinéa de l'article L. 632-16, le procureur de la République peut 
obtenir de l'Autorité des marchés financiers la communication de tous les renseignements détenus par celle-ci 
dans le cadre de l'exercice de ses missions, sans que puisse lui être opposée l'obligation au secret. 

 

2. Code Pénal  

Partie législative  

Livre Ier : Dispositions générales  

Titre III : Des peines  

Chapitre II : Du régime des peines  

Section 2 : Des modes de personnalisation des peines  

Sous-section 1 : De la semi-liberté, du placement à l'extérieur et du placement sous surveillance électronique  

Paragraphe 1 : De la semi-liberté et du placement à l'extérieur  

 

- Article 132-26 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2009-1436 du 24 novembre 2009  

Le condamné admis au bénéfice de la semi-liberté est astreint à rejoindre l'établissement pénitentiaire selon les 
modalités déterminées par le juge de l'application des peines en fonction du temps nécessaire à l'activité, à 
l'enseignement, à la formation professionnelle, à la recherche d'un emploi, au stage, à la participation à la vie de 
famille, au traitement ou au projet d'insertion ou de réinsertion en vue duquel il a été admis au régime de la 
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semi-liberté. Il est astreint à demeurer dans l'établissement pendant les jours où, pour quelque cause que ce soit, 
ses obligations extérieures se trouvent interrompues.  

Le condamné admis au bénéfice du placement à l'extérieur est astreint, sous le contrôle de l'administration, à 
effectuer des activités en dehors de l'établissement pénitentiaire.  

La juridiction de jugement peut également soumettre le condamné admis au bénéfice de la semi-liberté ou du 
placement à l'extérieur aux mesures prévues par les articles 132-43 à 132-46. 

 
 
 

3. Règlement de l’AMF 

a. Article 622-1 
 

- Règlement général en vigueur du 9 septembre 2005 jusqu’au 18 janvier 2006 

 
 

 

- Règlement général en vigueur du 19 janvier 2006 au 11 juillet 2012 

 

Toute personne mentionnée à l'article 622-2 doit s'abstenir d'utiliser l'information privilégiée qu'elle 
détient en acquérant ou en cédant, (Arrêté du 30 décembre 2005) « ou en tentant d'acquérir ou de 
céder, » pour son propre compte ou pour le compte d'autrui, soit directement soit indirectement, les 
instruments financiers auxquels se rapporte cette information ou les instruments financiers auxquels 
ces instruments sont liés.  

Elle doit également s'abstenir de :  

1° Communiquer cette information à une autre personne en dehors du cadre normal de son travail, de 
sa profession ou de ses fonctions ou à des fins autres que celles à raison desquelles elle lui a été 
communiquée ;  

2° Recommander à une autre personne d'acquérir ou de céder, ou de faire acquérir ou céder par une 
autre personne, sur la base d'une information privilégiée, les instruments financiers auxquels se 
rapportent cette information ou les instruments financiers auxquels ces instruments sont liés.  
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Les obligations d'abstention posées au présent article ne s'appliquent pas aux opérations effectuées 
pour assurer l'exécution d'une obligation d'acquisition ou de cession d'instruments financiers devenue 
exigible, lorsque cette obligation résulte d'une convention conclue avant que la personne concernée 
détienne une information privilégiée.  

 

- Règlement général en vigueur du 12 juillet 2012 au 14 juin 2014 

Toute personne mentionnée à l'article 622-2 doit s'abstenir d'utiliser l'information privilégiée qu'elle détient en 
acquérant ou en cédant, (Arrêté du 30 décembre 2005) « ou en tentant d'acquérir ou de céder, » pour son propre 
compte ou pour le compte d'autrui, soit directement soit indirectement, les instruments financiers auxquels se 
rapporte cette information ou les instruments financiers auxquels ces instruments sont liés.  

Elle doit également s'abstenir de :  

1° Communiquer cette information à une autre personne en dehors du cadre normal de son travail, de sa 
profession ou de ses fonctions ou à des fins autres que celles à raison desquelles elle lui a été communiquée ;  

2° Recommander à une autre personne d'acquérir ou de céder, ou de faire acquérir ou céder par une autre 
personne, sur la base d'une information privilégiée, les instruments financiers auxquels (Arrêté du 14 juin 
2012) « se rapporte » cette information ou les instruments financiers auxquels ces instruments sont liés. 

Les obligations d'abstention posées au présent article ne s'appliquent pas aux opérations effectuées pour assurer 
l'exécution d'une obligation d'acquisition ou de cession d'instruments financiers devenue exigible, lorsque cette 
obligation résulte d'une convention conclue avant que la personne concernée détienne une information 
privilégiée.  

- Règlement général en vigueur au 15 juin 2014 

Toute personne mentionnée à l'article 622-2 doit s'abstenir d'utiliser l'information privilégiée qu'elle détient en 
acquérant ou en cédant, (Arrêté du 30 décembre 2005) « ou en tentant d'acquérir ou de céder, » pour son propre 
compte ou pour le compte d'autrui, soit directement soit indirectement, les instruments financiers (Arrêté du 5 
juin 2014) « ou les produits de base auxquels se rapporte cette information, au moyen de contrats 
commerciaux ou d'instruments financiers auxquels ces instruments ou ces contrats commerciaux sont liés 
». 

Elle doit également s'abstenir de :  

1° Communiquer cette information à une autre personne en dehors du cadre normal de son travail, de sa 
profession ou de ses fonctions ou à des fins autres que celles à raison desquelles elle lui a été communiquée ;  

2° Recommander à une autre personne d'acquérir ou de céder, ou de faire acquérir ou céder par une autre 
personne, sur la base d'une information privilégiée, les instruments financiers (Arrêté du 5 juin 2014) « ou les 
produits de base auxquels se rapporte cette information, au moyen de contrats commerciaux ou 
d'instruments financiers auxquels ces instruments ou ces contrats commerciaux sont liés ». 

Les obligations d'abstention posées au présent article ne s'appliquent pas aux opérations effectuées pour assurer 
l'exécution d'une obligation d'acquisition ou de cession d'instruments financiers (Arrêté du 5 juin 2014) « ou 
de contrats commerciaux » devenue exigible, lorsque cette obligation résulte d'une convention conclue avant 
que la personne concernée détienne une information privilégiée. 

(Arrêté du 5 juin 2014) « Elle doit également s'abstenir de communiquer une information privilégiée 
concernant un indice à une autre personne en dehors du cadre normal de son travail, de sa profession ou 
de ses fonctions ou à des fins autres que celles à raison desquelles cette information privilégiée lui a été 
communiquée. » 

 

b. Article 622-2 
 

- Règlement général en vigueur au 25 novembre 2004 
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Les obligations d'abstention prévues à l'article 622-1 s'appliquent à toute personne qui détient une information 
privilégiée en raison de :  

1° Sa qualité de membre des organes d'administration, de direction, de gestion ou de surveillance de l'émetteur ;  

2° Sa participation dans le capital de l'émetteur ;  

3° Son accès à l'information du fait de son travail, de sa profession ou de ses fonctions, ainsi que de sa 
participation à la préparation et à l'exécution d'une opération financière ;  

4° Ses activités susceptibles d'être qualifiées de crimes ou de délits.  

Ces obligations d'abstention s'appliquent également à toute autre personne détenant une information privilégiée 
et qui sait ou qui aurait dû savoir qu'il s'agit d'une information privilégiée.  

Lorsque la personne mentionnée au présent article est une personne morale, ces obligations d'abstention 
s'appliquent également aux personnes physiques qui participent à la décision de procéder à l'opération pour le 
compte de la personne morale en question.  

c. Règlement général actuellement en vigueur – autres articles 
 

Titre II - Opérations d'initié 

Chapitre I - L'information privilégiée : définitions 

- Article 621-1 

Une information privilégiée est une information précise qui n'a pas été rendue publique, qui concerne, 
directement ou indirectement, un ou plusieurs émetteurs d'instruments financiers, ou un ou plusieurs instruments 
financiers, et qui si elle était rendue publique, serait susceptible d'avoir une influence sensible sur le cours des 
instruments financiers concernés ou le cours d'instruments financiers qui leur sont liés.  

Une information est réputée précise si elle fait mention d'un ensemble de circonstances ou d'un événement qui 
s'est produit ou qui est susceptible de se produire et s'il est possible d'en tirer une conclusion quant à l'effet 
possible de ces circonstances ou de cet événement sur le cours des instruments financiers concernés ou des 
instruments financiers qui leur sont liés.  

Une information, qui si elle était rendue publique, serait susceptible d'avoir une influence sensible sur le cours 
des instruments financiers concernés ou le cours d'instruments financiers dérivés qui leur sont liés est une 
information qu'un investisseur raisonnable serait susceptible d'utiliser comme l'un des fondements de ses 
décisions d'investissement. 

Une information privilégiée sur indice est une information précise qui n'a pas été rendue publique, qui concerne 
un indice et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible d'avoir une influence sensible sur le niveau de 
cet indice.  

- Article 621-2 

Pour les instruments financiers dérivés sur produits de base et les contrats commerciaux constitue une 
information privilégiée une information précise qui n'a pas été rendue publique, qui concerne, directement ou 
indirectement, un ou plusieurs de ces instruments financiers dérivés ou ces contrats commerciaux et que les 
utilisateurs des marchés sur lesquels ces instruments financiers dérivés ou ces contrats commerciaux sont 
négociés s'attendraient à recevoir conformément aux pratiques de marché admises sur ces marchés, lorsque cette 
information :  

1° Est périodiquement mise à la disposition de leurs utilisateurs ou ;  

2° Est rendue publique en application de la loi, des règlements ou des règles de marché, de contrats ou d'usages 
propres au marché du produit de base sous-jacent ou au marché d'instruments financiers  dérivés sur produits de 
base concernés. 
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- Article 621-3 

Pour les personnes chargées de l'exécution d'ordres concernant des instruments financiers ou de la négociation 
des contrats commerciaux, constitue également une information privilégiée toute information transmise par un 
client qui a trait aux ordres en attente de ce client, est d'une nature précise, se rapporte, directement ou 
indirectement, à un ou plusieurs émetteurs d'instruments financiers ou à un ou plusieurs instruments financiers 
ou à des contrats commerciaux et serait susceptible, si elle était rendue publique, d'avoir une influence sensible 
sur le cours des instruments financiers concernés ou sur le prix ou la valeur des contrats commerciaux ou le 
cours d'instruments financiers qui leur sont liés. 

4. Règlement n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil sur les abus de marché 
(règlement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement 
européen et du Conseil et les directives 2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la 
Commission 

- Article 30 

Sanctions administratives et autres mesures administratives 

1.   Sans préjudice de toute sanction pénale et des pouvoirs de surveillance des autorités compétentes au 
titre de l’article 23, les États membres, conformément au droit national, font en sorte que les autorités 
compétentes aient le pouvoir de prendre les sanctions administratives et autres mesures administratives 
appropriées en ce qui concerne au moins les violations suivantes: 

a) violations des articles 14 et 15, de l’article 16, paragraphes 1 et 2, de l’article 17, paragraphes 1, 2, 4, 5 et 8, de 
l’article 18, paragraphes 1 à 6, de l’article 19, paragraphes 1, 2, 3, 5, 6, 7 et 11, et de l’article 20, paragraphe 1; 
et 

b) défaut de coopérer ou de se soumettre à une enquête ou une inspection ou à une demande visées à l’article 23, 
paragraphe 2. 

Les États membres peuvent décider de ne pas établir de règles concernant des sanctions administratives visées 
au premier alinéa lorsque les violations visées au point a) ou b) dudit alinéa sont déjà passibles de sanctions 
pénales dans leur droit national au plus tard le 3 juillet 2016. Dans ce cas, les États membres notifient d’une 
manière détaillée à la Commission et à l’AEMF les parties de leur droit pénal concernées. 

Au plus tard le 3 juillet 2016, les États membres notifient de façon détaillée à la Commission et à l’AEMF les 
règles visées au premier et au deuxième alinéa. Ils notifient, sans retard, à la Commission et à l’AEMF toute 
modification ultérieure de ces règles. 

2.   Les États membres, conformément à leur droit national, font en sorte que les autorités compétentes aient le 
pouvoir d’infliger au moins les sanctions administratives suivantes et de prendre au moins les mesures 
administratives suivantes, en cas de violations visées au paragraphe 1, premier alinéa, point a): 

a) une injonction ordonnant à la personne responsable de la violation de mettre un terme au comportement en 
cause et de s’abstenir de le réitérer; 

b) la restitution de l’avantage retiré de cette violation ou des pertes qu’elle a permis d’éviter, si ceux-ci peuvent 
être déterminés; 

c) un avertissement public indiquant la personne responsable de la violation et la nature de la violation; 

d) le retrait ou la suspension de l’agrément d’une entreprise d’investissement; 

e) l’interdiction provisoire, pour les personnes exerçant des responsabilités dirigeantes dans une entreprise 
d’investissement ou toute autre personne physique dont la responsabilité est engagée pour la violation, 
d’exercer des fonctions de gestion au sein d’entreprises d’investissement; 

f) en cas de violations répétées de l’article 14 ou 15, l’interdiction permanente, pour les personnes exerçant des 
responsabilités dirigeantes dans une entreprise d’investissement ou toute autre personne physique dont la 
responsabilité est engagée pour la violation, d’exercer des fonctions de gestion au sein d’entreprises 
d’investissement; 
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g) l’interdiction provisoire, pour les personnes exerçant des responsabilités dirigeantes dans une entreprise 
d’investissement ou toute autre personne physique dont la responsabilité est engagée pour la violation, de 
négocier pour leur propre compte; 

h) des sanctions pécuniaires administratives d’un montant maximal d’au moins trois fois le montant de 
l’avantage retiré de la violation ou des pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent être déterminés; 

i) s’il s’agit d’une personne physique, des sanctions pécuniaires administratives d’un montant maximal d’au 
moins: 

i) en cas de violation des articles 14 et 15, 5 000 000 EUR ou, dans les États membres dont la monnaie n’est 
pas l’euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au 2 juillet 2014; ou 

ii) en cas de violation des articles 16 et 17, 1 000 000 EUR ou, dans les États membres dont la monnaie n’est 
pas l’euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au 2 juillet 2014; et 

iii) en cas de violation des articles 18, 19 et 20, 500 000 EUR ou, dans les États membres dont la monnaie n’est 
pas l’euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au 2 juillet 2014; et 

 

j) s’il s’agit d’une personne morale, des sanctions pécuniaires administratives d’un montant maximal d’au moins: 

i) en cas de violation des articles 14 et 15, 15 000 000 EUR ou 15 % du chiffre d’affaires annuel total de la 
personne morale tel qu’il ressort des derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction de 
l’entreprise ou, dans les États membres dont la monnaie n’est pas l’euro, la valeur correspondante dans la 
monnaie nationale au 2 juillet 2014; 

ii) en cas de violation des articles 16 et 17, 2 500 000 EUR ou 2 % de son chiffre d’affaires annuel total tel 
qu’il ressort des derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise ou, dans 
les États membres dont la monnaie n’est pas l’euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au 2 
juillet 2014; et 

iii) en cas de violation des articles 18, 19 et 20, 1 000 000 EUR ou, dans les États membres dont la monnaie 
n’est pas l’euro, la valeur correspondante dans la monnaie nationale au 2 juillet 2014. 

 

Les références à l’autorité compétente contenues dans le présent paragraphe sont sans préjudice de la capacité 
de l’autorité compétente à exercer ses fonctions selon n’importe laquelle des modalités visées à l’article 23, 
paragraphe 1. 

Aux fins des points j) i) et ii) du premier alinéa, lorsque la personne morale est une entreprise mère ou une 
filiale qui est tenue d’établir des comptes consolidés en vertu de la directive 2013/34/UE du Parlement européen 
et du Conseil , le chiffre d’affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total ou 
le type de revenus correspondant conformément aux directives comptables pertinentes — directive 86/635/CEE 
du Conseil pour les banques et directive 91/674/CEE du Conseil pour les entreprises d’assurances —, tel qu’il 
ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère 
ultime. 

3.   Les États membres peuvent doter les autorités compétentes de pouvoirs qui s’ajoutent à ceux visés au 
paragraphe 2 et peuvent prévoir des niveaux plus élevés de sanctions que ceux établis par ledit paragraphe. 

 

5. Directive 2014/57/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 relative aux 
sanctions pénales applicables aux abus de marché (directive relative aux abus de marché) 

(…) 

(27) 

La présente directive respecte les droits fondamentaux et observe les principes reconnus par la charte des droits 
fondamentaux de l’Union européenne (ci-après dénommée «charte») tels qu’ils sont reconnus dans le traité sur 
l’Union européenne. Plus particulièrement, elle devrait être appliquée dans le respect du droit à la protection des 
données à caractère personnel (article 8), de la liberté d’expression et d’information (article 11), de la liberté 
d’entreprise (article 16), du droit à un recours effectif et à accéder à un tribunal impartial (article 47), de la 
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présomption d’innocence et des droits de la défense (article 48), des principes de légalité et de proportionnalité 
des délits et des peines (article 49), ainsi que du droit à ne pas être jugé ou puni pénalement deux fois pour une 
même infraction (article 50). (…) 

 

 

D. Application des dispositions contestées 

1. Jurisprudence 

a. Jurisprudence administrative 
 

- CE, 16 janvier 2015, Société Métropole Télévision, n° 386031 

 

(…) 

1. Considérant qu'aux termes de l'article 62 de la Constitution : " Une disposition déclarée inconstitutionnelle 
sur le fondement de l'article 61 ne peut être promulguée ni mise en application. / Une disposition déclarée 
inconstitutionnelle sur le fondement de l'article 61-1 est abrogée à compter de la publication de la décision du 
Conseil constitutionnel ou d'une date ultérieure fixée par cette décision. Le Conseil constitutionnel détermine les 
conditions et limites dans lesquelles les effets que la disposition a produits sont susceptibles d'être remis en 
cause. / Les décisions du Conseil constitutionnel ne sont susceptibles d'aucun recours. Elles s'imposent aux 
pouvoirs publics et à toutes les autorités administratives et juridictionnelles. " ; 

2. Considérant que, par l'article 1er de sa décision n° 2013-362 QPC du 6 février 2014, le Conseil 
constitutionnel, saisi de la question de la conformité aux droits et libertés garantis par la Constitution du c) du 1° 
de l'article L. 115-7 du code du cinéma et de l'image animée fixant l'assiette de la taxe sur les éditeurs et 
distributeurs de services de télévision, a déclaré les termes : " ou aux personnes en assurant l'encaissement, " 
figurant à cette disposition contraires à la Constitution ; qu'il résulte de l'article 2 de cette décision, par renvoi au 
considérant 9, que la déclaration d'inconstitutionnalité prend effet à compter de sa publication, sans toutefois 
pouvoir être invoquée à l'encontre des impositions définitivement acquittées et qui n'ont pas été contestées avant 
cette date ;  

3. Considérant que la société Métropole Télévision avait auparavant demandé au Centre national du cinéma et 
de l'image animée, puis au tribunal administratif de Paris, la restitution de la taxe sur les éditeurs et les 
distributeurs de services de télévision acquittée au titre des années 2009 et 2010 ; qu'à l'appui de sa requête 
tendant à l'annulation du jugement du tribunal administratif ayant rejeté sa demande, elle s'est, à titre principal, 
prévalue de la décision du Conseil constitutionnel du 6 février 2014 en demandant à la cour administrative 
d'appel de Paris d'en tirer les conséquences dans le litige dont elle l'avait saisie et a soulevé à titre subsidiaire, 
par mémoire distinct, la question de la conformité aux droits et libertés garantis par la Constitution du II de 
l'article 90 de la loi du 25 décembre 2007 de finances rectificative pour 2007 ;  

4. Considérant que, jusqu'à l'intervention de ce dernier texte, le c) du 1° du II de l'article 302 bis KB du code 
général des impôts disposait que la taxe sur les éditeurs de services de télévision était assise sur le montant hors 
taxe " des sommes versées directement ou indirectement par les opérateurs de communications électroniques 
aux redevables concernés ou à des personnes auxquelles ces redevables en ont confié l'encaissement, à raison 
des appels téléphoniques à revenus partagés, des connexions à des services télématiques et des envois de 
minimessages qui sont liés à la diffusion de leurs programmes, à l'exception des programmes servant une grande 
cause nationale ou d'intérêt général. " ; que le II de l'article 90 de la loi du 25 décembre 2007 a remplacé les 
mots ", ou à des personnes auxquelles ces redevables en ont confié l'encaissement " par les mots " ou aux 
personnes en assurant l'encaissement " ; que les dispositions ainsi modifiées du c) du 1° du II de l'article 302 bis 
KB du code général des impôts ont été transférées, par l'effet du décret du 7 avril 2009 portant incorporation au 
code général des impôts de divers textes modifiant et complétant certaines dispositions de ce code, au c) du 1° 
du II de l'article 1609 sexdecies du même code ; que l'ordonnance du 24 juillet 2009 relative à la partie 
législative du code du cinéma et de l'image animée a, à compter du 1er janvier 2010, d'une part, repris ces 
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mêmes dispositions au c) du 1° de l'article L. 115-7 de ce code et, d'autre part, abrogé corrélativement l'article 
1609 sexdecies du code général des impôts dans lequel elles figuraient en dernier lieu ; 

5. Considérant qu'eu égard à l'autorité qui s'attache, en vertu de l'article 62 de la Constitution, à la 
décision du Conseil constitutionnel du 6 février 2014, la déclaration d'inconstitutionnalité des termes " ou 
aux personnes en assurant l'encaissement, " doit être regardée comme s'appliquant également aux 
dispositions identiques, dans leur substance et dans leur rédaction, qui figuraient auparavant, en vertu du 
II de l'article 90 de la loi du 25 décembre 2007, au II de l'article 302 bis KB du code général des impôts 
puis avaient été transférées au II de l'article 1609 sexdecies du même code ; qu'il appartient au juge saisi 
d'un litige portant sur l'application de ces dispositions de le constater, sans qu'il y ait lieu de saisir le 
Conseil constitutionnel d'une nouvelle question prioritaire de constitutionnalité, dès lors qu'au regard des 
dispositions du deuxième alinéa de l'article 62 de la Constitution, d'une part, les dispositions en cause ont 
auparavant été abrogées, de sorte qu'une nouvelle décision du Conseil constitutionnel ne pourrait avoir 
cet effet, et, d'autre part, que le litige soumis au juge est au nombre de ceux pour lesquels le requérant 
peut, en vertu de l'article 2 de la décision du 6 février 2014, bénéficier des effets de la déclaration 
d'inconstitutionnalité prononcée par cette décision ; 

6. Considérant qu'il résulte de ce qui précède que la question prioritaire de constitutionnalité invoquée par la 
société Métropole Télévision devant la cour administrative d'appel de Paris était sans objet et qu'il n'y a, dès 
lors, pas lieu de la renvoyer au Conseil constitutionnel ; 

 
(…) 

 

 

- CE, 13 mai 2011, Mme M’Rida, n° 316734 

(…) 

Sur le jugement en tant qu'il statue sur le droit à pension de veuve de Mme A : 

 
Considérant qu'aux termes du premier alinéa de l'article 61-1 de la Constitution : " Lorsque, à l'occasion d'une 
instance en cours devant une juridiction, il est soutenu qu'une disposition législative porte atteinte aux droits et 
libertés que la Constitution garantit, le Conseil constitutionnel peut être saisi de cette question sur renvoi du 
Conseil d'Etat ou de la Cour de cassation. " ; qu'aux termes du deuxième alinéa de son article 62 : " Une 
disposition déclarée inconstitutionnelle sur le fondement de l'article 61-1 est abrogée à compter de la publication 
de la décision du Conseil constitutionnel ou d'une date ultérieure fixée par cette décision. Le Conseil 
constitutionnel détermine les conditions et limites dans lesquelles les effets que la disposition a produits sont 
susceptibles d'être remis en cause " ; qu'enfin, aux termes du troisième alinéa du même article : " Les décisions 
du Conseil constitutionnel ne sont susceptibles d'aucun recours. Elles s'imposent aux pouvoirs publics et à toutes 
les autorités administratives et juridictionnelles. " ; 

Considérant qu'il résulte des dispositions précitées de l'article 62 de la Constitution qu'une disposition législative 
déclarée contraire à la Constitution sur le fondement de l'article 61-1 n'est pas annulée rétroactivement mais 
abrogée pour l'avenir à compter de la publication de la décision du Conseil constitutionnel ou d'une date 
ultérieure fixée par cette décision ; que, par sa décision n° 2010-108 QPC en date du 25 mars 2011, le Conseil 
constitutionnel a jugé que " si, en principe, la déclaration d'inconstitutionnalité doit bénéficier à l'auteur de la 
question prioritaire de constitutionnalité et la disposition déclarée contraire à la Constitution ne peut être 
appliquée dans les instances en cours à la date de la publication de la décision du Conseil constitutionnel, les 
dispositions de l'article 62 de la Constitution réservent à ce dernier le pouvoir tant de fixer la date de l'abrogation 
et reporter dans le temps ses effets que de prévoir la remise en cause des effets que la disposition a produits 
avant l'intervention de cette déclaration " ; 

Considérant que, lorsque le Conseil constitutionnel, après avoir abrogé une disposition déclarée 
inconstitutionnelle, use du pouvoir que lui confèrent les dispositions précitées, soit de déterminer lui-
même les conditions et limites dans lesquelles les effets que la disposition a produits sont susceptibles 
d'être remis en cause, soit de décider que le législateur aura à prévoir une application aux instances en 
cours des dispositions qu'il aura prises pour remédier à l'inconstitutionnalité constatée, il appartient au 
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juge, saisi d'un litige relatif aux effets produits par la disposition déclarée inconstitutionnelle, de les 
remettre en cause en écartant, pour la solution de ce litige, le cas échéant d'office, cette disposition, dans 
les conditions et limites fixées par le Conseil constitutionnel ou le législateur ; 

Considérant que, par sa décision n° 2010-1 QPC du 28 mai 2010, le Conseil constitutionnel a déclaré contraires 
à la Constitution les dispositions de l'article 68 de la loi du 30 décembre 2002 de finances rectificative pour 
2002, à l'exception de celles de son paragraphe VII ; qu'il a jugé que : " afin de permettre au législateur de 
remédier à l'inconstitutionnalité constatée, l'abrogation des dispositions précitées prendra effet à compter du 1er 
janvier 2011 ; afin de préserver l'effet utile de la présente décision à la solution des instances actuellement en 
cours, il appartient, d'une part, aux juridictions de surseoir à statuer jusqu'au 1er janvier 2011 dans les instances 
dont l'issue dépend de l'application des dispositions déclarées inconstitutionnelles et, d'autre part, au législateur 
de prévoir une application des nouvelles dispositions à ces instances en cours à la date de la présente décision " ; 
 
Considérant que, à la suite de cette décision, l'article 211 de la loi du 29 décembre 2010 de finances pour 2011 a 
défini de nouvelles dispositions pour le calcul des pensions militaires d'invalidité, des pensions civiles et 
militaires de retraite et des retraites du combattant servies aux ressortissants des pays ou territoires ayant 
appartenu à l'Union française ou à la Communauté ou ayant été placés sous le protectorat ou sous la tutelle de la 
France et abrogé plusieurs dispositions législatives, notamment celles de l'article 71 de la loi du 26 décembre 
1959 portant loi de finances pour 1960 ; que, par ailleurs, son paragraphe VI prévoit que " le présent article est 
applicable aux instances en cours à la date du 28 mai 2010, la révision des pensions prenant effet à compter de 
la date de réception par l'administration de la demande qui est à l'origine de ces instances " ; qu'enfin, aux 
termes du XI du même article : " Le présent article entre en vigueur au 1er janvier 2011 " ; 

 
Considérant que, comme il a été dit, le Conseil constitutionnel a jugé qu'il appartenait au législateur de prévoir 
une application aux instances en cours à la date de sa décision des dispositions qu'il adopterait en vue de 
remédier à l'inconstitutionnalité constatée ; que l'article 211 de la loi de finances pour 2011 ne se borne pas à 
déterminer les règles de calcul des pensions servies aux personnes qu'il mentionne, mais abroge aussi des 
dispositions qui définissent, notamment, les conditions dans lesquelles est ouvert le droit à une pension de 
réversion ; qu'ainsi, alors même qu'il mentionne seulement la " révision des pensions ", le paragraphe VI de 
l'article 211 précité doit être regardé comme s'appliquant aussi aux demandes de pension de réversion ; 
 
Considérant que, pour statuer sur la demande de pension de réversion présentée par Mme A par le jugement 
attaqué du 13 décembre 2006, le tribunal administratif de Poitiers s'est exclusivement fondé sur les dispositions 
de l'article 68 de la loi de finances rectificative pour 2002 et sur celles de l'article 71 de la loi de finances pour 
1960 ; qu'afin de préserver l'effet utile de la décision précitée du Conseil constitutionnel à la solution de 
l'instance ouverte par la demande de Mme A, en permettant au juge du fond de remettre en cause, dans les 
conditions et limites définies par le paragraphe VI de l'article 211 de la loi de finances pour 2011, les effets 
produits par les dispositions mentionnées ci-dessus, il incombe au juge de cassation, après avoir sursis à statuer 
comme l'y invitait la décision du Conseil constitutionnel, d'annuler, sans qu'il soit besoin pour lui d'examiner les 
moyens du pourvoi dont il est saisi, le jugement attaqué ; 

(…)  
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 II. Constitutionnalité de la disposition contestée 

A. Normes de référence 

2. Déclaration des droits de l’homme et du citoyen de 1789 

- Article 8 

La Loi ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut être puni qu'en vertu 
d'une Loi établie et promulguée antérieurement au délit, et légalement appliquée 

 

3. Constitution du 4 octobre 1958 

- Article 62  

Une disposition déclarée inconstitutionnelle sur le fondement de l'article 61 ne peut être promulguée ni 
mise en application.  
 
Une disposition déclarée inconstitutionnelle sur le fondement de l'article 61-1 est abrogée à compter de 
la publication de la décision du Conseil constitutionnel ou d'une date ultérieure fixée par cette décision. 
Le Conseil constitutionnel détermine les conditions et limites dans lesquelles les effets que la 
disposition a produits sont susceptibles d'être remis en cause.  
 
Les décisions du Conseil constitutionnel ne sont susceptibles d'aucun recours. Elles s'imposent aux 
pouvoirs publics et à toutes les autorités administratives et juridictionnelles.  

 

 

B. Jurisprudence du Conseil constitutionnel 

1. Sur les effets d’une décision d’inconstitutionnalité en cas de contestation des même 
dispositions dans le cadre d’une QPC 

 

- Décision n° 62-18 L du 16 janvier 1962, Nature juridique des dispositions de l'article 31 (alinéa 2) 
de la loi n° 60-808 du 5 août 1960 d'orientation agricole 

 

1. Considérant, d'une part, qu'aux termes de l'article 62 in fine de la Constitution : "les décisions du Conseil 
constitutionnel s'imposent aux pouvoirs publics et à toutes les autorités administratives et juridictionnelles" ; que 
l'autorité des décisions visées par cette disposition s'attache non seulement à leur dispositif mais aussi aux 
motifs qui en sont le soutien nécessaire et en constituent le fondement même ; 

 

-   Décision n° 88-244 DC du 20 juillet 1988, loi portant amnistie 

En ce qui concerne la méconnaissance de la chose jugée par le Conseil constitutionnel :  
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16. Considérant que, selon les sénateurs auteurs de la seconde saisine, les dispositions de l'article 15-II 
méconnaissent la décision n° 82-144 DC du 22 octobre 1982 par laquelle le Conseil constitutionnel a déclaré 
contraires à la Constitution des dispositions interdisant toute action à l'encontre de salariés, de représentants élus 
ou désignés ou d'organisations syndicales de salariés, en réparation des dommages causés par un conflit collectif 
de travail ou à l'occasion de celui-ci, hormis les actions en réparation du dommage causé par une infraction 
pénale et du dommage causé par des faits manifestement insusceptibles de se rattacher à l'exercice du droit de 
grève ou du droit syndical ;  

17. Considérant qu'en vertu du deuxième alinéa de l'article 62 de la Constitution les décisions du Conseil 
constitutionnel " s'imposent aux pouvoirs publics et à toutes les autorités administratives et juridictionnelles " ;  

18. Considérant que l'autorité de chose jugée attachée à la décision du Conseil constitutionnel du 22 octobre 
1982 est limitée à la déclaration d'inconstitutionnalité visant certaines dispositions de la loi qui lui était alors 
soumise ; qu'elle ne peut être utilement invoquée à l'encontre d'une autre loi conçue, d'ailleurs, en termes 
différents ;  

- Décision n° 89-258 DC du 8 juillet 1989, loi portant amnistie 

12. Considérant qu'en vertu du deuxième alinéa de l'article 62 de la Constitution les décisions du Conseil 
constitutionnel "s'imposent aux pouvoirs publics et à toutes les autorités administratives et juridictionnelles" ; 
que l'autorité des décisions visées par cette disposition s'attache non seulement à leur dispositif mais aussi aux 
motifs qui en sont le soutien nécessaire et en constituent le fondement même ; 

13. Considérant que si l'autorité attachée à une décision du Conseil constitutionnel déclarant inconstitutionnelles 
des dispositions d'une loi ne peut en principe être utilement invoquée à l'encontre d'une autre loi conçue en 
termes distincts, il n'en va pas ainsi lorsque les dispositions de cette loi, bien que rédigées sous une forme 
différente, ont, en substance, un objet analogue à celui des dispositions législatives déclarées contraires à la 
Constitution ; 

14. Considérant que, par sa décision n° 88-244 DC du 20 juillet 1988, le Conseil constitutionnel a déclaré 
contraires à la Constitution, dans le texte de l'article 15-II de la loi d'amnistie relatif au droit à réintégration, les 
mots : "ayant consisté en des coups et blessures sanctionnés par une condamnation non visée à l'article 7 de la 
présente loi" ; qu'il ressort des motifs de cette décision que le droit à réintégration ne saurait être étendu aux 
représentants du personnel ou responsables syndicaux licenciés à raison de fautes lourdes ; qu'en effet, ainsi que 
le relève la décision du 20 juillet 1988, dans cette hypothèse, "on est en présence d'un abus certain de fonctions 
ou mandats protégés" et, de plus, "la contrainte qu'une telle réintégration ferait peser sur l'employeur qui a été 
victime de cet abus ou qui, en tout cas, n'en est pas responsable excèderait manifestement les sacrifices d'ordre 
personnel ou d'ordre patrimonial qui peuvent être demandés aux individus dans l'intérêt général" ; "qu'en 
particulier, la réintégration doit être exclue lorsque la faute lourde ayant justifié le licenciement a eu pour 
victimes des membres du personnel de l'entreprise qui, d'ailleurs, peuvent être eux-mêmes des représentants du 
personnel ou des responsables syndicaux" ; 

15. Considérant que l'article 3 de la loi portant amnistie présentement examinée a pour objet de compléter le 
premier alinéa du paragraphe II de l'article 15 de la loi n° 88-828 du 20 juillet 1988 par la phrase suivante : "Ces 
dispositions sont applicables en cas de faute lourde, sauf si la réintégration devait faire peser sur l'employeur des 
sacrifices excessifs d'ordre personnel ou patrimonial" ; que se trouve par suite reconnu un droit à la réintégration 
dans l'entreprise, distinct de l'amnistie déjà acquise, aux représentants du personnel ou responsables syndicaux 
licenciés à raison de fautes lourdes ; 

16. Considérant que l'article 3 réserve l'hypothèse où la réintégration ferait "peser sur l'employeur des sacrifices 
excessifs d'ordre personnel ou patrimonial" ; 

17. Considérant que le tempérament ainsi apporté laisse subsister la règle générale énoncée par cet article qui 
reconnaît un droit à la réintégration en cas de faute lourde ; qu'en particulier, il ne prend pas en considération le 
cas où les victimes de fautes lourdes seraient des membres du personnel de l'entreprise qui peuvent être eux-
mêmes des représentants du personnel ou des responsables syndicaux ; 

18. Considérant qu'une telle disposition méconnaît l'autorité qui s'attache, en vertu de l'article 62 de la 
Constitution, à la décision du Conseil constitutionnel du 20 juillet 1988 ; qu'il suit de là que l'article 3 de la loi 
doit être déclaré non conforme à la Constitution ; 
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19. Considérant qu'en l'espèce il n'y a lieu pour le Conseil constitutionnel de soulever d'office aucune question 
de conformité à la Constitution en ce qui concerne les autres dispositions de la loi soumise à son examen ; 

 

-   Décision n° 2010-9 QPC du 2 juillet 2010, Section française de l'Observatoire international des 
prisons [Article 706-53-21 du code de procédure pénale]  

1. Considérant que l'article 1er de la loi du 25 février 2008 susvisée a introduit dans le code de procédure pénale 
un article 706-53-21 ; que, par application de l'article 6 de la loi du 10 mars 2010 susvisée, cet article est devenu 
l'article 706-53-22 ; qu'il dispose : « Un décret en Conseil d'État précise les conditions et les modalités 
d'application du présent chapitre.  

« Ce décret précise les conditions dans lesquelles s'exercent les droits des personnes retenues dans un centre 
socio-médico-judiciaire de sûreté, y compris en matière d'emploi, d'éducation et de formation, de visites, de 
correspondances, d'exercice du culte et de permissions de sortie sous escorte ou sous surveillance électronique 
mobile. Il ne peut apporter à l'exercice de ces droits que les restrictions strictement nécessaires aux exigences de 
l'ordre public.  

« La liste des cours d'appel dans lesquelles siègent les juridictions régionales prévues au premier alinéa de 
l'article 706-53-15 et le ressort de leur compétence territoriale sont fixés par arrêté du garde des sceaux » ;  

2. Considérant que, selon la requérante, le renvoi au décret en Conseil d'État pour déterminer les conditions dans 
lesquelles s'exercent les droits des personnes faisant l'objet d'une mesure de rétention de sûreté méconnaît la 
compétence du législateur ; que, selon le Premier ministre, cette disposition a déjà été déclarée conforme à la 
Constitution ;  

3. Considérant qu'il résulte des dispositions combinées du troisième alinéa de l'article 23-2 de l'ordonnance du 7 
novembre 1958 susvisée et du troisième alinéa de son article 23-5 que le Conseil constitutionnel ne peut être 
saisi d'une question prioritaire de constitutionnalité relative à une disposition qui a déjà été déclarée conforme à 
la Constitution dans les motifs et le dispositif d'une décision du Conseil constitutionnel, sauf changement des 
circonstances ;  

4. Considérant que le Conseil constitutionnel a été saisi, en application du deuxième alinéa de l'article 61 de la 
Constitution, de la loi du 25 février 2008 susvisée ; que les requérants contestaient la conformité à la 
Constitution des dispositions de son article 1er ; que, dans les considérants 2 et suivants de sa décision du 21 
février 2008 susvisée, le Conseil constitutionnel a spécialement examiné cet article 1er qui « insère, dans le titre 
XIX du livre IV du code de procédure pénale intitulé : "De la procédure applicable aux infractions de nature 
sexuelle et de la protection des mineurs victimes", un chapitre III intitulé : "De la rétention de sûreté et de la 
surveillance de sûreté" composé des articles 706-53-13 à 706-53-21 du code de procédure pénale » ; que l'article 
2 du dispositif de cette décision a déclaré cet article 1er conforme à la Constitution ; que, par suite, l'article 706-
53-21 du code de procédure pénale, devenu son article 706-53-22, a déjà été déclaré conforme à la Constitution 
dans les motifs et le dispositif d'une décision du Conseil constitutionnel ;  

5. Considérant qu'en l'absence de changement des circonstances, il n'y a pas lieu, pour le Conseil 
constitutionnel, d'examiner la question prioritaire de constitutionnalité susvisée,  

 

- Décision  n° 2010-31 QPC du 22 septembre 2010M. Bulent A. et autres [Garde à vue terrorisme]  

1. Considérant que par sa décision susvisée du 30 juillet 2010, le Conseil constitutionnel a déclaré les articles 
63-1, 63-4, alinéas 1er à 6, et 77 du code de procédure pénale contraires à la Constitution et a dit n'y avoir lieu à 
statuer sur le septième alinéa de l'article 63-4 du même code ; que, par suite, il n'y a pas lieu d'examiner la 
question prioritaire de constitutionnalité portant sur ces articles ; 

 

- Décision n° 2010-44 QPC du 29 septembre 2010, Epoux M. [Impôt de solidarité sur la fortune] 

8. Considérant qu'il résulte des dispositions combinées du troisième alinéa de l'article 23-2 de l'ordonnance du 7 
novembre 1958 susvisée et du troisième alinéa de son article 23-5 que le Conseil constitutionnel ne peut être 
saisi d'une question prioritaire de constitutionnalité relative à une disposition qui a déjà été déclarée conforme à 
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la Constitution dans les motifs et le dispositif d'une décision du Conseil constitutionnel, sauf changement des 
circonstances ;  

9. Considérant que l'assimilation, au regard de l'impôt de solidarité sur la fortune, de la situation des personnes 
vivant en concubinage notoire à celle des couples mariés résulte du second alinéa de l'article 885 E ; que la 
rédaction de ce dernier est identique à celle du deuxième alinéa de l'article 3 de la loi de finances pour 1982 ; 
que, dans les considérants 4 et suivants de sa décision du 30 décembre 1981 susvisée, le Conseil constitutionnel 
a spécialement examiné cet article 3 ; que l'article 2 du dispositif de cette décision a déclaré cet article 3 
conforme à la Constitution ; que, si la loi du 15 novembre 1999 a modifié l'article 885 A du même code pour 
soumettre les partenaires liés par un pacte civil de solidarité à une imposition commune de l'impôt de solidarité 
sur la fortune à l'instar des couples mariés et des concubins notoires, cette modification ne constitue pas un 
changement des circonstances au sens de l'article 23-5 de l'ordonnance du 7 novembre 1958 susvisée ; qu'ainsi, 
en l'absence de changement des circonstances depuis cette décision, en matière d'imposition des concubins 
notoires à l'impôt de solidarité sur la fortune, il n'y a pas lieu, pour le Conseil constitutionnel, de procéder à un 
nouvel examen du second alinéa de l'article 885 E ;  

 

- Décision n° 2013-349 QPC du 18 octobre 2013 - Sociétés Allianz IARD et autre [Autorité des 
décisions du Conseil constitutionnel]  

1. Considérant qu'aux termes du troisième alinéa de l'article 62 de la Constitution : « Les décisions du Conseil 
constitutionnel ne sont susceptibles d'aucun recours. Elles s'imposent aux pouvoirs publics et à toutes les 
autorités administratives et juridictionnelles » ;  

2. Considérant qu'est renvoyée au Conseil constitutionnel la question de la conformité aux droits et libertés que 
la Constitution garantit de l'article L. 912-1 du code de la sécurité sociale, dans sa rédaction issue de 
l'ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006 susvisée ; que, par sa décision susvisée du 13 juin 2013, le Conseil 
constitutionnel a déclaré cette même disposition contraire à la Constitution ; qu'il a, d'une part, décidé que cette 
déclaration d'inconstitutionnalité prend effet à compter de la publication de sa décision ; qu'il suit de là qu'à 
compter de la date de cette publication, soit le 16 juin 2013, l'article L. 912-1 du code de la sécurité sociale ne 
peut plus être appliqué ; que, d'autre part, déterminant les conditions et limites dans lesquelles les effets que la 
disposition censurée a produits sont susceptibles d'être remis en cause, le Conseil constitutionnel a décidé que 
cette déclaration d'inconstitutionnalité n'est toutefois pas applicable aux contrats pris sur le fondement de 
l'article L. 912-1 dudit code, en cours à la date de cette publication, et liant les entreprises à celles qui sont 
régies par le code des assurances, aux institutions relevant du titre III du livre 9 du code de la sécurité sociale et 
aux mutuelles relevant du code de la mutualité ; qu'ainsi lesdits contrats ne sont pas privés de fondement légal ;  

3. Considérant que l'autorité qui s'attache aux décisions du Conseil constitutionnel fait obstacle à ce qu'il soit de 
nouveau saisi afin d'examiner la conformité à la Constitution des dispositions de l'article L. 912-1 du code de la 
sécurité sociale dans leur rédaction déclarée contraire à la Constitution ; que, par suite, il n'y a pas lieu, pour le 
Conseil constitutionnel, de se prononcer sur la question prioritaire de constitutionnalité relative à cet article,  

 

- Décision n° 2013-672 DC du 13 juin 2013 - Loi relative à la sécurisation de l'emploi  

8. Considérant, en second lieu, que la conformité à la Constitution d'une loi déjà promulguée peut être appréciée 
à l'occasion de l'examen des dispositions législatives qui la modifient, la complètent ou affectent son domaine ; 
que les dispositions contestées du 2° du paragraphe II de l'article 1er de la loi déférée complètent celles de 
l'article L. 912-1 du code de la sécurité sociale ; 

 

- Décision n° 2014-417 QPC du 19 septembre 2014 - Société Red Bull On Premise et autre 
[Contribution prévue par l'article 1613 bis A du code général des impôts]  

3. Considérant que selon les sociétés requérantes, en adoptant les dispositions contestées, le législateur aurait 
méconnu la décision du Conseil constitutionnel du 13 décembre 2012 susvisée, et par là-même les principes de 
respect de l'autorité de la chose jugée par le Conseil constitutionnel et de droit au recours ;  
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4. Considérant qu'aux termes du troisième alinéa de l'article 62 de la Constitution : « Les décisions du Conseil 
constitutionnel ne sont susceptibles d'aucun recours. Elles s'imposent aux pouvoirs publics et à toutes les 
autorités administratives et juridictionnelles » ; que l'autorité des décisions visées par cette disposition s'attache 
non seulement à leur dispositif mais aussi aux motifs qui en sont le soutien nécessaire et en constituent le 
fondement même ;  

5. Considérant que si l'autorité attachée à une décision du Conseil constitutionnel déclarant inconstitutionnelles 
des dispositions d'une loi ne peut en principe être utilement invoquée à l'encontre d'une autre loi conçue en 
termes distincts, il n'en va pas ainsi lorsque les dispositions de cette loi, bien que rédigées sous une forme 
différente, ont, en substance, un objet analogue à celui des dispositions législatives déclarées contraires à la 
Constitution ;  

6. Considérant que, dans sa décision du 13 décembre 2012 susvisée, le Conseil constitutionnel a examiné les 
dispositions de l'article 25 de la loi de financement de la sécurité sociale pour 2013 qui, à des fins de lutte contre 
la consommation alcoolique des jeunes, créaient une contribution sur les boissons contenant un seuil minimal de 
220 milligrammes de caféine ou de 300 milligrammes de taurine pour 1 000 millilitres conditionnées pour la 
vente au détail et destinées à la consommation humaine, au taux de 50 euros par hectolitre et dont sont 
redevables les fabricants de ces boissons établis en France ou leurs importateurs ; qu'il a jugé qu'en taxant des 
boissons ne contenant pas d'alcool à des fins de lutte contre la consommation alcoolique des jeunes, le 
législateur avait établi une imposition qui n'était pas fondée sur des critères objectifs et rationnels en rapport 
avec l'objectif poursuivi et que, par suite, le législateur avait méconnu les exigences de l'article 13 de la 
Déclaration de 1789 ; que le Conseil constitutionnel a donc déclaré les dispositions de l'article 25 de la loi de 
financement de la sécurité sociale pour 2013 contraires à la Constitution ;  

7. Considérant que les dispositions contestées ont été introduites par la loi de financement de la sécurité sociale 
pour 2014 ; qu'elles instaurent une contribution qui porte sur les boissons contenant un seuil minimal de 220 
milligrammes de caféine pour 1 000 millilitres conditionnées pour la vente au détail et destinées à la 
consommation humaine ; que le taux de la contribution est de 100 euros par hectolitre ; que sont redevables de 
cette imposition les fabricants de ces boissons établis en France ou leurs importateurs ;  

8. Considérant qu'il ressort des travaux parlementaires de la loi de financement de la sécurité sociale pour 2014 
qu'en créant cette imposition, le législateur a entendu prévenir les effets indésirables sur la santé de boissons 
ayant une teneur élevée en caféine ; que, si les dispositions contestées instituent une contribution dont l'assiette 
et le taux présentent des similitudes avec les dispositions déclarées contraires à la Constitution dans la décision 
du 13 décembre 2012, ces dispositions ont un objet différent de celui des dispositions censurées ; que, par suite, 
en adoptant les dispositions contestées, le législateur n'a pas méconnu l'autorité qui s'attache, en vertu de l'article 
62 de la Constitution, à la décision du Conseil constitutionnel du 13 décembre 2012 ;  

 
 
 

2. Décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015  

(…) 

1. Considérant qu'il y a lieu de joindre ces questions prioritaires de constitutionnalité pour y répondre par une 
seule décision ;  

2. Considérant qu'en vertu de l'article 6 du règlement intérieur du 4 février 2010 susvisé, seules les personnes 
justifiant d'un « intérêt spécial » sont admises à présenter une intervention ; que l'Agence française de lutte 
contre le dopage ne justifie pas d'un intérêt spécial à intervenir dans la procédure des présentes questions 
prioritaires de constitutionnalité ; que, par suite, son intervention n'est pas admise ;  

- SUR LES DISPOSITIONS RENVOYÉES AU CONSEIL CONSTITUTIONNEL :  

3. Considérant que les questions prioritaires de constitutionnalité doivent être regardées comme portant sur les 
dispositions dans leur rédaction applicable aux litiges à l'occasion desquels elles ont été posées ; que, d'une part, 
la question posée pour la Société Daimler AG et MM. A., F., F., L., P. et S. a été soulevée à l'occasion d'une 
procédure pénale visant des faits commis en mars et avril 2006 ; que l'action publique a été mise en mouvement 
par réquisitoire introductif du 20 novembre 2006 ; que ces faits ont, par ailleurs, donné lieu à l'ouverture d'une 
procédure de sanction devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers avec notification 
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des griefs en avril 2008 qui s'est conclue par une décision prononcée le 27 novembre 2009 ; que, d'autre part, la 
question posée pour MM. A., B., C., M., R., T. et V. a été soulevée à l'occasion d'une procédure pénale visant 
des faits commis entre le 3 et le 22 septembre 2008 ; que l'action publique a été mise en mouvement par citation 
directe le 27 avril 2013 ; que ces faits ont par ailleurs donné lieu à l'ouverture d'une procédure de sanction 
devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers avec notification des griefs le 16 février 
2010 qui s'est conclue par une décision prononcée le 17 février 2011 ;  

4. Considérant qu'il suit de là que le Conseil constitutionnel est saisi de l'article 6 du code de procédure pénale 
dans sa rédaction résultant de la loi du 23 juin 1999 susvisée, de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier 
dans sa rédaction résultant de la loi du 26 juillet 2005 susvisée, des paragraphes II et III de l'article L. 621-15 du 
même code dans sa rédaction résultant de la loi du 4 août 2008 susvisée, des paragraphes I, III bis, IV et V du 
même article dans sa rédaction résultant de l'ordonnance du 21 janvier 2010 susvisée et des paragraphes I, III 
bis, IV, IV bis et V de ce même article dans sa rédaction résultant de la loi du 22 octobre 2010 susvisée, des 
articles L. 621-15-1, L. 621-16, L. 621-16-1 et L. 621-20-1 du même code dans leur rédaction résultant de la loi 
du 1er août 2003 susvisée et de l'article L. 621-20-1 dans sa rédaction issue de l'ordonnance du 12 avril 2007 
susvisée ;  

5. Considérant que l'article L. 466-1 du code monétaire et financier a été modifié par la loi du 1er août 2003, par 
l'ordonnance du 22 janvier 2009 susvisée et par la loi du 22 octobre 2010 ; qu'en l'absence de précision dans la 
décision de renvoi sur la version applicable au litige, il y a lieu de considérer que le Conseil constitutionnel est 
uniquement saisi de cet article dans sa rédaction résultant de la loi du 22 octobre 2010 ;  

6. Considérant qu'aux termes de l'article 6 du code de procédure pénale, dans sa rédaction résultant de la loi du 
23 juin 1999 : « L'action publique pour l'application de la peine s'éteint par la mort du prévenu, la prescription, 
l'amnistie, l'abrogation de la loi pénale et la chose jugée.  

« Toutefois, si des poursuites ayant entraîné condamnation ont révélé la fausseté du jugement ou de l'arrêt qui a 
déclaré l'action publique éteinte, l'action publique pourra être reprise ; la prescription doit alors être considérée 
comme suspendue depuis le jour où le jugement ou arrêt était devenu définitif jusqu'à celui de la condamnation 
du coupable de faux ou usage de faux.  

« Elle peut, en outre, s'éteindre par transaction lorsque la loi en dispose expressément ou par l'exécution d'une 
composition pénale ; il en est de même en cas de retrait de plainte, lorsque celle-ci est une condition nécessaire 
de la poursuite » ;  

7. Considérant qu'aux termes de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant de 
la loi du 26 juillet 2005 : « Est puni de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros dont le 
montant peut être porté au-delà de ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit éventuellement réalisé, sans 
que l'amende puisse être inférieure à ce même profit, le fait, pour les dirigeants d'une société mentionnée à 
l'article L. 225-109 du code de commerce, et pour les personnes disposant, à l'occasion de l'exercice de leur 
profession ou de leurs fonctions, d'informations privilégiées sur les perspectives ou la situation d'un émetteur 
dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument 
financier admis sur un marché réglementé, de réaliser ou de permettre de réaliser, soit directement, soit par 
personne interposée, une ou plusieurs opérations avant que le public ait connaissance de ces informations.  
« Est puni d'un an d'emprisonnement et de 150 000 euros d'amende le fait, pour toute personne disposant dans 
l'exercice de sa profession ou de ses fonctions d'une information privilégiée sur les perspectives ou la situation 
d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un 
instrument financier admis sur un marché réglementé, de la communiquer à un tiers en dehors du cadre normal 
de sa profession ou de ses fonctions.  

« Est puni d'un an d'emprisonnement et d'une amende de 150 000 euros dont le montant peut être porté au-delà 
de ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit réalisé, sans que l'amende puisse être inférieure à ce même 
profit, le fait pour toute personne autre que celles visées aux deux alinéas précédents, possédant en connaissance 
de cause des informations privilégiées sur la situation ou les perspectives d'un émetteur dont les titres sont 
négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier admis sur un 
marché réglementé, de réaliser ou de permettre de réaliser, directement ou indirectement, une opération ou de 
communiquer à un tiers ces informations, avant que le public en ait connaissance. Lorsque les informations en 
cause concernent la commission d'un crime ou d'un délit, les peines encourues sont portées à sept ans 
d'emprisonnement et à 1 500 000 euros si le montant des profits réalisés est inférieur à ce chiffre » ;  
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8. Considérant qu'aux termes de l'article L. 466-1 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant de 
la loi du 22 octobre 2010 : « Les autorités judiciaires compétentes, saisies de poursuites relatives à des 
infractions mettant en cause les sociétés dont les titres financiers sont admis aux négociations sur un marché 
réglementé ou offerts au public sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions 
législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations 
de cours et la diffusion de fausses informations, ou à des infractions commises à l'occasion d'opérations sur un 
marché d'instruments financiers ou d'actifs mentionnés au II de l'article L. 421-1, peuvent, en tout état de la 
procédure, demander l'avis de l'Autorité des marchés financiers. Cet avis est obligatoirement demandé lorsque 
les poursuites sont engagées en exécution de l'article L. 465-1 » ;  

9. Considérant qu'aux termes des paragraphes II et III de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier dans 
sa rédaction résultant de la loi du 4 août 2008 : « II.-La commission des sanctions peut, après une procédure 
contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre des personnes suivantes : « a) Les personnes mentionnées 
aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

« b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations 
professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des 
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;  

« c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une 
opération d'initié ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout 
autre manquement mentionné au premier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un 
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux 
négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée, dans les conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers ;  

« d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou 
s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou à tout autre manquement 
mentionné au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dès lors que ces actes concernent un instrument financier 
admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre État membre de la Communauté européenne ou 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations 
sur un tel marché a été présentée.  

« III.-Les sanctions applicables sont :  

« a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le 
blâme, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la 
commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits 
éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est affiliée la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

« b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait 
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de 
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces 
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 1,5 million d'euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros 
ou au quintuple des profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; les sommes sont versées au fonds de 
garantie auquel est affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne 
sanctionnée ou, à défaut, au Trésor public ;  

« c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au II de l'article L. 621-9, auteurs des faits 
mentionnés aux c et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros 
ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.  
« Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec 
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.  
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« Le fonds de garantie mentionné aux a et b peut, dans des conditions fixées par son règlement intérieur et dans 
la limite de 300 000 euros par an, affecter à des actions éducatives dans le domaine financier une partie du 
produit des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu''il perçoit. »  

10. Considérant qu'aux termes des paragraphes I, III bis, IV, et V de l'article L. 621-15 du code monétaire et 
financier dans sa rédaction résultant de l'ordonnance du 21 janvier 2010 : « I.-Le collège examine le rapport 
d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des marchés financiers, ou la demande formulée par 
le président de l'Autorité de contrôle prudentiel.« S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie 
les griefs aux personnes concernées. Il transmet la notification des griefs à la commission des sanctions, qui 
désigne un rapporteur parmi ses membres. La commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à 
plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur 
sanction.  
« En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

« Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

« III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission 
des sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre 
en doute l'impartialité de ce membre.  

« IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  
« V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de 
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes 
sanctionnées. »  

11. Considérant que, dans leur rédaction résultant de la loi du 22 octobre 2010, les paragraphes I, III bis, IV, IV 
bis et V de ce même article L. 621-15 disposent : « I.-Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle 
établi par les services de l'Autorité des marchés financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité 
de contrôle prudentiel.  

« S'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la 
notification des griefs à la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La 
commission des sanctions ne peut être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce 
délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction.  

« Un membre du collège, ayant examiné le rapport d'enquête ou de contrôle et pris part à la décision d'ouverture 
d'une procédure de sanction, est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut être assisté ou 
représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des observations au soutien des 
griefs notifiés et proposer une sanction.  

« La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité.  
« En cas d'urgence, le collège peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du II contre 
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.  

« Si le collège transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collège peut 
décider de rendre publique la transmission.  

« III bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission 
des sanctions est prononcée à la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre 
en doute l'impartialité de ce membre.  

« IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction 
ne peut être prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, à défaut, dûment 
appelé.  
« IV bis.-Les séances de la commission des sanctions sont publiques.  

« Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation saisie de 
l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérêt de l'ordre 
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public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par 
la loi l'exige.  

« V.-La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, journaux ou supports 
qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la sanction infligée. Les frais sont 
supportés par les personnes sanctionnées. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la décision de la commission 
peut prévoir qu'elle ne sera pas publiée. »  

12. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-15-1 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant 
de la loi du 1er août 2003 : « Si l'un des griefs notifiés conformément au deuxième alinéa du I de l'article L. 
621-15 est susceptible de constituer un des délits mentionnés aux articles L. 465-1 et L. 465-2, le collège 
transmet immédiatement le rapport d'enquête ou de contrôle au procureur de la République près le tribunal de 
grande instance de Paris.  

« Lorsque le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris décide de mettre en 
mouvement l'action publique sur les faits, objets de la transmission, il en informe sans délai l'Autorité des 
marchés financiers.  

« Le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris peut transmettre à l'Autorité des 
marchés financiers, d'office ou à la demande de cette dernière, la copie de toute pièce d'une procédure relative 
aux faits objets de la transmission. »;  

13. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-16 du même code, dans sa rédaction résultant de la loi du 1er 
août 2003 : « Lorsque la Commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers a prononcé une 
sanction pécuniaire devenue définitive avant que le juge pénal ait statué définitivement sur les mêmes faits ou 
des faits connexes, celui-ci peut ordonner que la sanction pécuniaire s'impute sur l'amende qu'il prononce » ;  

14. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-16-1 du même code, dans sa rédaction résultant de la loi du 1er 
août 2003 : « Lorsque des poursuites sont engagées en application des articles L. 465-1 et L. 465-2, l'Autorité 
des marchés financiers peut exercer les droits de la partie civile. Toutefois, elle ne peut à l'égard d'une même 
personne et s'agissant des mêmes faits concurremment exercer les pouvoirs de sanction qu'elle tient du présent 
code et les droits de la partie civile » ;  

15. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-20-1 du même code, dans sa rédaction résultant de la loi du 1er 
août 2003 : « Si, dans le cadre de ses attributions, l'Autorité des marchés financiers acquiert la connaissance d'un 
crime ou d'un délit, elle est tenue d'en donner avis sans délai au procureur de la République et de transmettre à 
ce magistrat tous les renseignements, procès-verbaux et actes qui y sont relatifs.  

« Sous réserve des dispositions du quatrième alinéa de l'article L. 621-21, le procureur de la République peut 
obtenir de l'Autorité des marchés financiers la communication de tous les renseignements détenus par celle-ci 
dans le cadre de l'exercice de ses missions, sans que puisse lui être opposée l'obligation au secret » ; que 
l'ordonnance du 12 avril 2007 a remplacé, au second alinéa de cet article, la référence au quatrième alinéa de 
l'article L. 621-21 par celle au « troisième alinéa de l'article L. 632-16 » ;  

16. Considérant que les requérants font grief à l'article 6 du code de procédure pénale de méconnaître le principe 
d'égalité devant la loi pénale et les principes de nécessité des délits et des peines et de proportionnalité des 
peines ; qu'ils soutiennent que les dispositions du code monétaire et financier contestées relatives au délit d'initié 
et au manquement d'initié, qui permettent de poursuivre et de réprimer deux fois un même fait, portent atteinte, 
en méconnaissance du principe non bis in idem, aux principes de nécessité des délits et des peines et de 
proportionnalité des peines, au principe de la séparation des pouvoirs et au droit au maintien des situations 
légalement acquises ; qu'ils font enfin valoir que les dispositions obligeant l'autorité judiciaire à recueillir l'avis 
de l'Autorité des marchés financiers en cas de poursuites pour des faits de délit d'initié, celles lui permettant 
d'obtenir communication des éléments de l'enquête menée par l'Autorité des marchés financiers et celles 
autorisant le juge pénal à prendre en compte l'éventuelle décision de sanction prononcée par la commission des 
sanctions de cette autorité méconnaissent le principe de la présomption d'innocence et les droits de la défense ;  

17. Considérant que, s'agissant de l'article 6 du code de procédure pénale, la question prioritaire de 
constitutionnalité porte sur les mots « la chose jugée » figurant à son premier alinéa ; que, s'agissant de l'article 
L. 466-1 du code monétaire et financier, la question prioritaire de constitutionnalité porte sur sa dernière phrase 
; que, s'agissant de l'article L. 621-15 du même code, la question prioritaire de constitutionnalité porte sur les 
mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou » figurant au c) de son paragraphe II et les 
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mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou » figurant au d) du même paragraphe II ; que, 
s'agissant des articles L. 621-15-1 et L. 621-16-1 du même code, la question prioritaire de constitutionnalité 
porte sur les mots : « L. 465-1 et » ;  

- SUR LES DISPOSITIONS CONTESTÉES DU CODE MONÉTAIRE ET FINANCIER :  

18. Considérant que, selon les requérants, en permettant que des poursuites pénales visant les mêmes faits que 
ceux poursuivis devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers puissent être engagées 
et prospérer, ces dispositions portent atteinte, en méconnaissance du principe non bis in idem, aux principes de 
nécessité des délits et des peines et de proportionnalité des peines et au droit au maintien des situations 
légalement acquises ; que les requérants soutiennent en particulier qu'il en va ainsi en raison des similitudes 
entre la définition du manquement d'initié, poursuivi devant la commission des sanctions de l'Autorité des 
marchés financiers, et la définition du délit d'initié, poursuivi devant les juridictions pénales ; qu'en confiant à 
l'Autorité des marchés financiers un pouvoir de sanction de nature pénale, ces dispositions porteraient aussi 
atteinte au principe de la séparation des pouvoirs ; qu'en outre, en obligeant l'autorité judiciaire à recueillir l'avis 
de l'Autorité des marchés financiers en cas de poursuites pour des faits de délit d'initié, en permettant à l'autorité 
judiciaire d'obtenir communication des éléments de l'enquête menée par l'Autorité des marchés financiers et en 
autorisant le juge pénal à prendre en compte l'éventuelle décision de sanction prononcée par cette dernière, le 
principe de la présomption d'innocence et les droits de la défense seraient méconnus ;  

19. Considérant qu'aux termes de l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen de 1789 : « La 
loi ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut être puni qu'en vertu 
d'une loi établie et promulguée antérieurement au délit, et légalement appliquée » ; que les principes ainsi 
énoncés ne concernent pas seulement les peines prononcées par les juridictions pénales mais s'étendent à toute 
sanction ayant le caractère d'une punition ; que le principe de nécessité des délits et des peines ne fait pas 
obstacle à ce que les mêmes faits commis par une même personne puissent faire l'objet de poursuites différentes 
aux fins de sanctions de nature administrative ou pénale en application de corps de règles distincts devant leur 
propre ordre de juridiction ; que, si l'éventualité que soient engagées deux procédures peut conduire à un cumul 
de sanctions, le principe de proportionnalité implique qu'en tout état de cause le montant global des sanctions 
éventuellement prononcées ne dépasse pas le montant le plus élevé de l'une des sanctions encourues ;  

20. Considérant qu'en vertu de l'article 9 de la Déclaration de 1789, tout homme est présumé innocent jusqu'à ce 
qu'il ait été déclaré coupable ; qu'il en résulte qu'en principe le législateur ne saurait instituer de présomption de 
culpabilité en matière répressive ;  

21. Considérant, d'une part, que l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier prévoit les modalités selon 
lesquelles l'Autorité des marchés financiers communique au procureur de la République des informations sur les 
faits dont elle a connaissance lorsque ceux-ci sont susceptibles de constituer des délits et la possibilité pour le 
procureur de la République d'obtenir la communication de renseignements détenus par l'Autorité des marchés 
financiers ; que ces dispositions ne portent aucune atteinte aux exigences constitutionnelles précitées ;  

22. Considérant, d'autre part, en premier lieu, que l'article L. 465-1 du code monétaire et financier définit le délit 
d'initié comme le fait, pour toute personne, de réaliser ou de permettre de réaliser, soit directement soit 
indirectement, une ou plusieurs opérations en utilisant des informations privilégiées sur les perspectives ou la 
situation d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution 
d'un instrument financier admis sur un marché réglementé, dès lors que cette personne a acquis ces informations 
à l'occasion de l'exercice de sa profession ou de ses fonctions ou qu'elle avait connaissance de leur caractère 
privilégié ; que ce même article incrimine également le fait de communiquer à un tiers les informations 
susmentionnées avant que le public en ait connaissance ;  

23. Considérant que les dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code définissent le manquement 
d'initié comme le fait, pour toute personne, de se livrer ou de tenter de se livrer à une opération d'initié dès lors 
que ces actes concernent un instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur 
certains systèmes multilatéraux de négociation ; qu'en vertu de l'article 622-1 du règlement de l'Autorité des 
marchés financiers susvisé, pris en application de l'article L. 621-6 du code monétaire et financier, toute 
personne disposant d'une information privilégiée doit s'abstenir d'utiliser celle-ci en acquérant ou en cédant, ou 
en tentant d'acquérir ou de céder, pour son propre compte ou pour le compte d'autrui, soit directement soit 
indirectement, les instruments financiers auxquels se rapporte cette information ; qu'en vertu de ce même article 
622-1, toute personne disposant d'une information privilégiée doit également s'abstenir de communiquer cette 
information à une autre personne en dehors du cadre normal de son travail, de sa profession ou de ses fonctions 
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ou à des fins autres que celles à raison desquelles elle lui a été communiquée et de recommander à une autre 
personne d'acquérir ou de céder, ou de faire acquérir ou céder par une autre personne, sur la base d'une 
information privilégiée, les instruments financiers auxquels se rapporte cette information ; qu'en vertu de 
l'article 622-2 du même règlement ces obligations d'abstention s'appliquent à toute personne détenant une 
information privilégiée en raison de certaines fonctions ou qualités ainsi qu'à toute personne détenant une 
information privilégiée et « qui sait ou qui aurait dû savoir » qu'il s'agit d'une information privilégiée ;  

24. Considérant que les dispositions contestées tendent à réprimer les mêmes faits ; que soit les délits et 
manquements d'initié ne peuvent être commis qu'à l'occasion de l'exercice de certaines fonctions, soit ils ne 
peuvent être commis, pour le délit d'initié, que par une personne possédant une information privilégiée « en 
connaissance de cause » et, pour le manquement d'initié, par une personne « qui sait ou qui aurait dû savoir » 
que l'information qu'elle détenait constituait une information privilégiée ; qu'il résulte de tout ce qui précède que 
les dispositions contestées définissent et qualifient de la même manière le manquement d'initié et le délit d'initié 
;  

25. Considérant, en deuxième lieu, que l'article L. 465-1 du code monétaire et financier relatif à la répression du 
délit d'initié est inclus dans un chapitre de ce code consacré aux « infractions relatives à la protection des 
investisseurs » ; qu'aux termes de l'article L. 621-1 du même code, l'Autorité des marchés financiers veille à « la 
protection de l'épargne investie » dans les instruments financiers, divers actifs et tous les autres placements 
offerts au public ; qu'ainsi, la répression du manquement d'initié et celle du délit d'initié poursuivent une seule et 
même finalité de protection du bon fonctionnement et de l'intégrité des marchés financiers ; que ces répressions 
d'atteintes portées à l'ordre public économique s'exercent dans les deux cas non seulement à l'égard des 
professionnels, mais également à l'égard de toute personne ayant utilisé illégalement une information privilégiée 
; que ces deux répressions protègent en conséquence les mêmes intérêts sociaux ;  

26. Considérant, en troisième lieu, qu'en vertu de l'article L. 465-1, l'auteur d'un délit d'initié peut être puni d'une 
peine de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros qui peut être portée au décuple du 
montant du profit éventuellement réalisé ; qu'en vertu des articles 131-38 et 131-39 du code pénal et L. 465-3 du 
code monétaire et financier, s'il s'agit d'une personne morale, le taux maximum de l'amende est égal au 
quintuple de celui prévu par l'article L. 465-1 et le juge pénal peut, sous certaines conditions, prononcer la 
dissolution de celle-ci ; qu'en vertu du paragraphe III de l'article L. 621-15 dans sa version contestée, l'auteur 
d'un manquement d'initié, qu'il soit ou non soumis à certaines obligations professionnelles définies par les lois, 
règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers, encourt une sanction 
pécuniaire de 10 millions d'euros, qui peut être portée au décuple du montant des profits éventuellement réalisés 
; que, si seul le juge pénal peut condamner l'auteur d'un délit d'initié à une peine d'emprisonnement lorsqu'il 
s'agit d'une personne physique et prononcer sa dissolution lorsqu'il s'agit d'une personne morale, les sanctions 
pécuniaires prononcées par la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers peuvent être d'une 
très grande sévérité et atteindre, selon les dispositions contestées de l'article L. 621-15, jusqu'à plus de six fois 
celles encourues devant la juridiction pénale en cas de délit d'initié ; qu'en outre, en vertu du paragraphe III de 
l'article L. 621-15, le montant de la sanction du manquement d'initié doit être fixé en fonction de la gravité des 
manquements commis et en relation avec les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements 
et, en vertu de l'article 132-24 du code pénal, la peine prononcée en cas de condamnation pour délit d'initié doit 
être prononcée en fonction des circonstances de l'infraction et de la personnalité de son auteur ; qu'il résulte de 
ce qui précède que les faits prévus par les articles précités doivent être regardés comme susceptibles de faire 
l'objet de sanctions qui ne sont pas de nature différente ;  

27. Considérant, en quatrième lieu, qu'aux termes du premier alinéa de l'article L. 621-30 du code monétaire et 
financier : « L'examen des recours formés contre les décisions individuelles de l'Autorité des marchés financiers 
autres que celles, y compris les sanctions prononcées à leur encontre, relatives aux personnes et entités 
mentionnées au II de l'article L. 621-9 est de la compétence du juge judiciaire » ; qu'aux termes de l'article 705-
1 du code de procédure pénale : « Le procureur de la République financier et les juridictions d'instruction et de 
jugement de Paris ont seuls compétence pour la poursuite, l'instruction et le jugement des délits prévus aux 
articles L. 465-1, L. 465-2 et L. 465-2-1 du code monétaire et financier. » ; que la sanction encourue par l'auteur 
d'un manquement d'initié autre qu'une personne ou entité mentionnée au paragraphe II de l'article L. 621-9 et la 
sanction encourue par l'auteur d'un délit d'initié relèvent toutes deux des juridictions de l'ordre judiciaire ;  

28. Considérant qu'il résulte de tout ce qui précède que les sanctions du délit d'initié et du manquement d'initié 
ne peuvent, pour les personnes autres que celles mentionnées au paragraphe II de l'article L. 621-9 du code 
monétaire et financier, être regardées comme de nature différente en application de corps de règles distincts 
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devant leur propre ordre de juridiction ; que, ni les articles L. 465-1 et L. 621-15 du code monétaire et financier, 
ni aucune autre disposition législative, n'excluent qu'une personne autre que celles mentionnées au paragraphe II 
de l'article L. 621-9 puisse faire l'objet, pour les mêmes faits, de poursuites devant la commission des sanctions 
de l'Autorité des marchés financiers sur le fondement de l'article L. 621-15 et devant l'autorité judiciaire sur le 
fondement de l'article L. 465-1 ; que, par suite, les articles L. 465-1 et L. 621-15 méconnaissent le principe de 
nécessité des délits et des peines ; que, sans qu'il soit besoin d'examiner les autres griefs, l'article L. 465-1 du 
code monétaire et financier et les dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code doivent être 
déclarés contraires à la Constitution ; qu'il en va de même, par voie de conséquence, des dispositions contestées 
des articles L. 466-1, L. 621-15-1, L. 621-16 et L. 621-16-1 du même code, qui en sont inséparables ;  

29. Considérant que l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier, qui ne méconnaît aucun autre droit ou 
liberté que la Constitution garantit, doit être déclaré conforme à la Constitution ;  

-Sur les dispositions contestées de l'article 6 du code de procédure pénale :  

30. Considérant que, selon les requérants et les parties intervenantes, en ne reconnaissant pas l'autorité de la 
chose jugée à une décision définitive de la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers, ces 
dispositions portent atteinte au principe d'égalité devant la loi pénale et aux principes de nécessité et de 
proportionnalité des peines ;  

31. Considérant que le premier alinéa de l'article 6 du code de procédure pénale fixe la liste des causes éteignant 
l'action publique, qu'elle ait été ou non mise en mouvement lors de la survenance de l'une de ces causes ; qu'au 
nombre des causes d'extinction de l'action publique, il mentionne « la chose jugée » ; qu'il résulte de la 
jurisprudence constante de la Cour de cassation que seule une décision définitive rendue par une juridiction 
répressive statuant sur l'action publique a l'autorité de la chose jugée en matière pénale ;  

32. Considérant que l'article 6 de la Déclaration de 1789 dispose que la loi « doit être la même pour tous, soit 
qu'elle protège, soit qu'elle punisse » ; que s'il est loisible au législateur, compétent pour fixer les règles de la 
procédure pénale en vertu de l'article 34 de la Constitution, de prévoir des règles de procédure différentes selon 
les faits, les situations et les personnes auxquelles elles s'appliquent, c'est à la condition que ces différences ne 
procèdent pas de distinctions injustifiées et que soient assurées aux justiciables des garanties égales ;  

33. Considérant que s'il résulte des dispositions contestées de l'article 6 du code de procédure pénale qu'une 
décision définitive d'une autorité administrative prononçant une sanction ayant le caractère d'une punition ne 
constitue pas une cause d'extinction de l'action publique, ces dispositions ne méconnaissent en elles-mêmes 
aucun autre droit ou liberté que la Constitution garantit ; que les mots « la chose jugée » figurant au premier 
alinéa de l'article 6 du code de procédure pénale doivent être déclarés conformes à la Constitution ;  

- SUR LES EFFETS DE LA DÉCLARATION D'INCONSTITUTIONNALITÉ :  

34. Considérant qu'aux termes du deuxième alinéa de l'article 62 de la Constitution : « Une disposition déclarée 
inconstitutionnelle sur le fondement de l'article 61-1 est abrogée à compter de la publication de la décision du 
Conseil constitutionnel ou d'une date ultérieure fixée par cette décision. Le Conseil constitutionnel détermine les 
conditions et limites dans lesquelles les effets que la disposition a produits sont susceptibles d'être remis en 
cause » ; que, si, en principe, la déclaration d'inconstitutionnalité doit bénéficier à l'auteur de la question 
prioritaire de constitutionnalité et la disposition déclarée contraire à la Constitution ne peut être appliquée dans 
les instances en cours à la date de la publication de la décision du Conseil constitutionnel, les dispositions de 
l'article 62 de la Constitution réservent à ce dernier le pouvoir tant de fixer la date de l'abrogation et reporter 
dans le temps ses effets que de prévoir la remise en cause des effets que la disposition a produits avant 
l'intervention de cette déclaration ;  

35. Considérant, d'une part, que le Conseil constitutionnel ne dispose pas d'un pouvoir général d'appréciation de 
même nature que celui du Parlement ; qu'il ne lui appartient pas d'indiquer les modifications qui doivent être 
retenues pour qu'il soit remédié à l'inconstitutionnalité constatée ; que l'abrogation immédiate de l'article L. 465-
1 du code monétaire et financier et des dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code aurait pour 
effet, en faisant disparaître l'inconstitutionnalité constatée, d'empêcher toute poursuite et de mettre fin à celles 
engagées à l'encontre des personnes ayant commis des faits qualifiés de délit ou de manquement d'initié, que 
celles-ci aient ou non déjà fait l'objet de poursuites devant la commission des sanctions de l'Autorité des 
marchés financiers ou le juge pénal, et entraînerait ainsi des conséquences manifestement excessives ; que, par 
suite, il y a lieu de reporter au 1er septembre 2016 la date de l'abrogation de l'article L. 465-1, des dispositions 
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contestées de l'article L. 621-15 et de celles des articles L. 466-1, L. 621-15-1, L. 621-16 et L. 621-16-1, qui en 
sont inséparables ;  

36. Considérant, d'autre part, qu'afin de faire cesser l'inconstitutionnalité constatée à compter de la publication 
de la présente décision, des poursuites ne pourront être engagées ou continuées sur le fondement de l'article L. 
621-15 du code monétaire et financier à l'encontre d'une personne autre que celles mentionnées au paragraphe II 
de l'article L. 621-9 du même code dès lors que des premières poursuites auront déjà été engagées pour les 
mêmes faits et à l'encontre de la même personne devant le juge judiciaire statuant en matière pénale sur le 
fondement de l'article L. 465-1 du même code ou que celui-ci aura déjà statué de manière définitive sur des 
poursuites pour les mêmes faits et à l'encontre de la même personne ; que, de la même manière, des poursuites 
ne pourront être engagées ou continuées sur le fondement de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier 
dès lors que des premières poursuites auront déjà été engagées pour les mêmes faits et à l'encontre de la même 
personne devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers sur le fondement des 
dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code ou que celle-ci aura déjà statué de manière 
définitive sur des poursuites pour les mêmes faits à l'encontre de la même personne,  

D É C I D E :  

 
Article 1er. - L'intervention de l'Agence française de lutte contre le dopage n'est pas admise.  

Article 2. - Sont conformes à la Constitution :  

- au premier alinéa de l'article 6 du code de procédure pénale, les mots « la chose jugée » ;  

- l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier dans sa rédaction issue de la loi n° 2003-706 du 1er août 
2003 de sécurité financière et dans sa rédaction en vigueur.  

Article 3. - Sont contraires à la Constitution :  

- l'article L. 465-1 du code monétaire et financier dans sa rédaction résultant de la loi n° 2005-842 du 26 juillet 
2005 pour la confiance et la modernisation de l'économie ;  

- la dernière phrase de l'article L. 466-1 du même code dans sa rédaction issue de la loi n° 2010-1249 du 22 
octobre 2010 de régulation bancaire et financière ;  

- au c) et au d) du paragraphe II de l'article L. 621-15 du même code dans sa rédaction résultant de la loi n° 
2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie, les mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer à une 
opération d'initié ou » ;  

- aux articles L. 621-15-1 et L. 621-16-1 du même code dans leur rédaction issue de la loi n° 2003-706 du 1er 
août 2003 de sécurité financière, les mots « L. 465-1 et » ;  

- l'article L. 621-16 du même code.  

 
Article 4. - La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par l'article 3 prend effet dans les conditions fixées aux 
considérants 35 et 36.  

 
Article 5. - La présente décision sera publiée au Journal officiel de la République française et notifiée dans les 
conditions prévues à l'article 23-11 de l'ordonnance du 7 novembre 1958 susvisée.  
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