
 

 

 

Décision n° 2021-965 QPC du 28 janvier 

2022 
 

Sociétés Novaxia développement et autres  
 

(Sanction des entraves aux contrôles et enquêtes de l’Autorité 

des marchés financiers) 
 

Dossier documentaire 
 

                Source : services du Conseil constitutionnel - 2022 

 

 

Sommaire 

 

I. Contexte de la disposition contestée ..................................................... 7 

II. Constitutionnalité de la disposition contestée .................................... 73 

 

  



2 

 

Table des matières 

 

I. Contexte de la disposition contestée ..................................................... 7 

A. Dispositions contestées .............................................................................................. 7 

Code monétaire et financier ................................................................................................ 7 
­ Article L. 621-15  ................................................................................................................................ 7 

B. Évolution des dispositions contestées .................................................................... 11 

1. Ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 relative à la partie Législative du 

code monétaire et financier ............................................................................................... 11 
­ Article 1er .......................................................................................................................................... 11 
­ Annexe à l’ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 (JO du 16 décembre 2000) ............... 11 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [créé par l’article 1er] ........................................ 11 

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 .................... 12 
­ Article 3 ............................................................................................................................................ 12 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 3] ...................................... 12 

3. Loi n° 2003-706 du 1er août 2003 de sécurité financière ............................................ 12 
­ Article 14 .......................................................................................................................................... 12 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 14] .................................... 13 

4. Ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 modifiant le code monétaire et financier 14 
­ Article 83 .......................................................................................................................................... 14 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 83] .................................... 14 

5. Loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 pour la confiance et la modernisation de 

l’économie ........................................................................................................................... 15 
­ Article 30 .......................................................................................................................................... 15 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 30 ] ................................... 16 

6. Loi n° 2005-1564 du 15 décembre 2005 portant diverses dispositions d’adaptation 

au droit communautaire dans le domaine de l’assurance ............................................. 17 
­ Article 14 .......................................................................................................................................... 17 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 14] .................................... 17 

7. Ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006 relative aux retraites professionnelles 

supplémentaires ................................................................................................................. 18 
­ Article 10 .......................................................................................................................................... 18 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 10] .................................... 18 

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

 19 
­ Article 64 .......................................................................................................................................... 19 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 64] .................................... 20 

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

financiers ............................................................................................................................ 21 
­ Article 5 ............................................................................................................................................ 21 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 5] ...................................... 21 

10. Loi n° 2007-1774 du 17 décembre 2007 portant diverses dispositions 

d’adaptation au droit communautaire dans les domaines économique et financier ... 22 
­ Article 11 .......................................................................................................................................... 22 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 11] .................................... 22 

11. Loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l’économie ....................... 23 
­ Article 160 ........................................................................................................................................ 23 
­ Article 161 ........................................................................................................................................ 23 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 160 et 161] .................. 24 



3 

 

12. Loi n° 2009-526 du 12 mai 2009 de simplification et de clarification du droit et 

d’allègement des procédures ............................................................................................. 25 
­ Article 138 ........................................................................................................................................ 25 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 138] .................................. 25 

13. Ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités 

d'agrément et de contrôle de la banque et de l’assurance ............................................. 26 
­ Article 6 ............................................................................................................................................ 26 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 6] ...................................... 26 

14. Loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financière ....... 28 
­ Article 4 ............................................................................................................................................ 28 
­ Article 6 ............................................................................................................................................ 28 
­ Article 24 .......................................................................................................................................... 28 
­ Article 36 .......................................................................................................................................... 29 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 4, 6, 24 et 36] .............. 29 

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

bancaires ............................................................................................................................. 31 
­ Article 13 .......................................................................................................................................... 31 
­ Article 20 .......................................................................................................................................... 31 
­ Article 21 .......................................................................................................................................... 31 
­ Article 22 .......................................................................................................................................... 31 
­ Article 24 .......................................................................................................................................... 31 
­ Article 36 .......................................................................................................................................... 31 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 13, 20, 21, 22, 36, 24] . 32 

16. 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 34 
­ Article 4 ............................................................................................................................................ 34 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 4] ...................................... 34 

17. Ordonnance n° 2015-1576 du 3 décembre 2015 portant transposition de la 

directive 2013/50/UE du Parlement européen et du Conseil du 22 octobre 2013 

modifiant la directive 2004/109/CE du Parlement européen et du Conseil sur 

l’harmonisation des obligations de transparence concernant l’information sur les 

émetteurs dont les valeurs mobilières sont admises à la négociation sur un marché 

réglementé........................................................................................................................... 36 
­ Article 1 ............................................................................................................................................ 36 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 1] ...................................... 37 

18. Loi n° 2016-731 du 3 juin 2016 renforçant la lutte contre le crime organisé, le 

terrorisme et leur financement, et améliorant l’efficacité et les garanties de la 

procédure pénale ................................................................................................................ 39 
­ Article 82 .......................................................................................................................................... 39 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 82] .................................... 39 

19. Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le système de répression des abus de 

marché................................................................................................................................. 42 
­ Article 3 ............................................................................................................................................ 42 
­ Article 4 ............................................................................................................................................ 43 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 3 et 4] .......................... 43 

20. Ordonnance n° 2016-520 du 28 avril 2016 relative aux bons de caisse .............. 47 
­ Article 6 ............................................................................................................................................ 47 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 6 ] ..................................... 47 

21. Loi n° 2016-1691 du 9 décembre 2016 relative à la transparence, à la lutte contre 

la corruption et à la modernisation de la vie économique ............................................. 50 
­ Article 44 .......................................................................................................................................... 50 
­ Article 46 .......................................................................................................................................... 50 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 44 et 46] ...................... 51 



4 

 

22. Ordonnance n° 2017-1107 du 22 juin 2017 relative aux marchés d'instruments 

financiers et à la séparation du régime juridique des sociétés de gestion de portefeuille 

de celui des entreprises d'investissement ......................................................................... 56 
­ Article 12 .......................................................................................................................................... 56 
­ Article 21 .......................................................................................................................................... 56 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 12] .................................... 56 

23. Ordonnance n° 2018-1125 du 12 décembre 2018 prise en application de l'article 

32 de la loi n° 2018-493 du 20 juin 2018 relative à la protection des données personnelles 

et portant modification de la loi n° 78-17 du 6 janvier 1978 relative à l'informatique, 

aux fichiers et aux libertés et diverses dispositions concernant la protection des données 

à caractère personnel ......................................................................................................... 58 
­ Article 11 .......................................................................................................................................... 58 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 11] .................................... 58 

24. Loi n° 2019-486 du 22 mai 2019 relative à la croissance et la transformation des 

entreprises .......................................................................................................................... 59 
­ Article 75 .......................................................................................................................................... 59 
­ Article 77 .......................................................................................................................................... 59 
­ Article 79 .......................................................................................................................................... 59 
­ Article 81 .......................................................................................................................................... 59 
­ Article 85 .......................................................................................................................................... 60 
­ Article 86 .......................................................................................................................................... 60 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 75, 77, 79, 81, 85, 86] . 60 

25. Ordonnance n°2019-1067 du 21 octobre 2019 modifiant les dispositions relatives 

aux offres au public de titres............................................................................................. 63 
­ Article 15 .......................................................................................................................................... 63 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 15] .................................... 63 

26. Ordonnance n° 2021-1735 du 22 décembre 2021 modernisant le cadre relatif au 

financement participatif .................................................................................................... 65 
­ Article 34 .......................................................................................................................................... 65 
­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 34] .................................... 65 

C. Autres dispositions .................................................................................................. 69 

1. Code monétaire et financier ......................................................................................... 69 
­ Article L. 621-1 ................................................................................................................................. 69 
­ Article L. 621-9 ................................................................................................................................. 69 
­ Article L. 621-9-3 ............................................................................................................................. 71 
­ Article L. 621-10 ............................................................................................................................... 71 
­ Article L. 621-11 ............................................................................................................................... 71 
­ Article L. 642-2 ................................................................................................................................. 71 

2. Code pénal ...................................................................................................................... 72 
­ Article 131-38 ................................................................................................................................... 72 

II. Constitutionnalité de la disposition contestée .................................... 73 

A. Normes de référence ................................................................................................ 73 

Déclaration des droits de l’homme et du citoyen de 1789 .............................................. 73 
­ Article 8 ............................................................................................................................................ 73 

B. Jurisprudence du Conseil constitutionnel ............................................................. 73 

1. Sur le principe de légalité des délits et des peines ...................................................... 73 
­ Décision n° 84-183 DC du 18 janvier 1985 - Loi relative au redressement et à la liquidation judiciaire 

des entreprises ....................................................................................................................................... 73 
­ Décision n° 2010-604 DC du 25 février 2010 – Loi renforçant la lutte contre les violences de groupes 

et la protection des personnes chargées d'une mission de service public .............................................. 73 
­ Décision n° 2011-163 QPC du 16 septembre 2011 – M. Claude N. [Définition des délits et crimes 

incestueux] ............................................................................................................................................. 74 



5 

 

­ Décision n° 2011-199 QPC du 25 novembre 2011 – M. Michel G. [Discipline des vétérinaires] ... 74 
­ Décision n° 2013-685 DC du 29 décembre 2013 – Loi de finances pour 2014 ................................ 74 
­ Décision n° 2013-371 QPC du 7 mars 2014 – SAS Labeyrie [Majoration de la contribution 

supplémentaire à l'apprentissage] .......................................................................................................... 74 
­ Décision n° 2015-489 QPC du 14 octobre 2015 – Société Grands Moulins de Strasbourg SA et autre 

[Saisine d'office et sanctions pécuniaires prononcées par le Conseil de la concurrence] ...................... 75 
­ Décision n° 2017-630 QPC du 19 mai 2017 – M. Olivier D. [Renvoi au décret pour fixer les règles 

de déontologie et les sanctions disciplinaires des avocats] .................................................................... 75 
­ Décision n° 2017-634 du 2 juin 2017 – M. Jacques R. et autres [Sanction par l'AMF de tout 

manquement aux obligations visant à protéger les investisseurs ou le bon fonctionnement du marché] .. 

  .......................................................................................................................................................... 75 
­ Décision n° 2020-861 QPC du 15 octobre 2020 – Fédération nationale de l’immobilier et autre 

[Plafonnement des frais d’intermédiation commerciale pour la vente de logements éligibles à la 

réduction d’impôt sur le revenu en faveur de l’investissement locatif intermédiaire] .......................... 76 
­ Décision n° 2021-892 QPC du 26 mars 2021 – Société Akka technologies et autres [Sanction de 

l’obstruction aux enquêtes de l’autorité de la concurrence] .................................................................. 77 

2. Sur le principe de proportionnalité des peines ........................................................... 78 
­ Décision n° 92-307 DC du 25 février 1992 – Loi portant modification de l’ordonnance n° 45-2658 

du 2 novembre 1945 modifiée relative aux conditions d’entrée et de séjour des étrangers en France .. 78 
­ Décision n° 2010-85 QPC du 13 janvier 2011 – Établissements Darty et Fils [Déséquilibre significatif 

dans les relations commerciales] ........................................................................................................... 78 
­ Décision n° 2013-679 DC du 4 décembre 2013 – Loi relative à la lutte contre la fraude fiscale et la 

grande délinquance économique et financière ....................................................................................... 79 
­ Décision n° 2013-685 DC du 29 décembre 2013 – Loi de finances pour 2014 ................................ 80 
­ Décision n° 2014-385 QPC du 28 mars 2014 – M. Joël M. [Discipline des officiers publics ou 

ministériels - Interdiction temporaire d’exercer] ................................................................................... 81 
­ Décision n° 2014-418 QPC du 8 octobre 2014 – Société SGI [Amende pour contribution à 

l’obtention, par un tiers, d’un avantage fiscal indu] .............................................................................. 82 
­ Décision n° 2015-481 QPC du 17 septembre 2015 – Époux B. [Amende pour défaut de déclaration 

de comptes bancaires ouverts, utilisés ou clos à l’étranger] .................................................................. 82 
­ Décision n° 2015-489 QPC du 14 octobre 2015 – Société Grands Moulins de Strasbourg SA et autre 

[Saisine d'office et sanctions pécuniaires prononcées par le Conseil de la concurrence] ...................... 83 
­ Décision n° 2016-743 DC du 29 décembre 2016 – Loi de finances rectificative pour 2016 ............ 84 
­ Décision n° 2016-618 QPC du 16 mars 2017 – Mme Michelle Theresa B. [Amende pour défaut de 

déclaration de trust] ............................................................................................................................... 85 
­ Décision n° 2017-634 QPC du 2 juin 2017 – M. Jacques R. et autres [Sanction par l’AMF de tout 

manquement aux obligations visant à protéger les investisseurs ou le bon fonctionnement du marché] .. 

  .......................................................................................................................................................... 86 
­ Décision n° 2018-739 QPC du 12 octobre 2018 – Société Dom Com Invest [Sanction de la délivrance 

irrégulière de documents permettant à un tiers d’obtenir un avantage fiscal] ....................................... 86 
­ Décision n° 2021-892 QPC du 26 mars 2021 – Société Akka technologies et autres [Sanction de 

l’obstruction aux enquêtes de l’autorité de la concurrence] .................................................................. 87 
­ Décision n° 2021-942 QPC du 21 octobre 2021 – Société Décor habitat 77 [Pénalités pour facture de 

complaisance] ........................................................................................................................................ 87 

3. Sur le principe de nécessité des délits et des peines et la méconnaissance du principe 

ne bis in idem ...................................................................................................................... 88 
­ Décision n° 89-260 DC du 28 juillet 1989 – Loi relative à la sécurité et à la transparence du marché 

financier ................................................................................................................................................. 88 
­ Décision n° 2012-289 QPC du 17 janvier 2013 – M. Laurent D. [Discipline des médecins] ........... 89 
­ Décision n° 2014-423 QPC du 24 octobre 2014 – M. Stéphane R. et autres [Cour de discipline 

budgétaire et financière] ........................................................................................................................ 89 
­ Décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 - M. John L. et autres [Cumul 

des poursuites pour délit d'initié et des poursuites pour manquement d'initié] ..................................... 89 
­ Décision n° 2015-513/514/526 QPC du 14 janvier 2016 – M. Alain D. et autres [Cumul des 

poursuites pénales pour délit d'initié avec des poursuites devant la commission des sanctions de l'AMF 

pour manquement d'initié - II] ............................................................................................................... 91 
­ Décision n° 2016-550 QPC du 1er juillet 2016 – M. Stéphane R. et autre [Procédure devant la cour 

de discipline budgétaire et financière] ................................................................................................... 92 



6 

 

­ Décision n° 2016-570 QPC du 29 septembre 2016 – M. Pierre M. [Cumul des poursuites pénales 

pour banqueroute avec la procédure de redressement ou de liquidation judiciaire et cumul des mesures 

de faillite ou d'interdiction prononcées dans ces cadres] ....................................................................... 92 
­ Décision n° 2016-573 QPC du 29 septembre 2016 – M. Lakhdar Y. [Cumul des poursuites pénales 

pour banqueroute avec la procédure de redressement ou de liquidation judiciaire et cumul des mesures 

de faillite ou d'interdiction prononcées dans ces cadres] ....................................................................... 92 
­ Décision n° 2016-572 QPC du 30 septembre 2016 – M. Gilles M. et autres [Cumul des poursuites 

pénales pour le délit de diffusion de fausses informations avec des poursuites devant la commission des 

sanctions de l'AMF pour manquement à la bonne information du public] ............................................ 92 
­ Décision n° 2016-621 QPC du 30 mars 2017 – Société Clos Teddi et autre [Cumul des poursuites 

pénales et administratives en cas d'emploi illégal d'un travailleur étranger] ......................................... 94 
­ Décision n° 2018-765 DC du 12 juin 2018 – Loi relative à la protection des données personnelles94 
­ Décision n° 2019-783 QPC du 17 mai 2019 – M. Nicolas S. [Cumul de poursuites et de sanctions en 

cas de dépassement du plafond de dépenses par un candidat à l'élection présidentielle] ...................... 95 
­ Décision n° 2020-838/839 QPC du 7 mai 2020 – M. Jean-Guy C. et autre [Cumul de poursuites et 

de sanctions en cas de gestion de fait] ................................................................................................... 96 
­ Décision n° 2021-892 QPC du 26 mars 2021 – Société Akka technologies et autres [Sanction de 

l’obstruction aux enquêtes de l’autorité de la concurrence] .................................................................. 96 
­ Décision n° 2021-942 QPC du 21 octobre 2021 – Société Décor habitat 77 [Pénalités pour facture de 

complaisance] ........................................................................................................................................ 97 
­ Décision n° 2021-953 QPC du 3 décembre 2021 – Société Specitubes [Cumul des poursuites pour 

violation d’une mise en demeure prononcée par le préfet en matière d’installations classées pour la 

protection de l’environnement] ............................................................................................................. 97 

 
 

 
  



7 

 

I. Contexte de la disposition contestée 

A. Dispositions contestées 

Code monétaire et financier  

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 L. 621-15 1 

Dans sa rédaction résultant de la loi n° 2016-1691 du 9 décembre 2016 relative à la transparence, à la lutte 

contre la corruption et à la modernisation de la vie économique 

 

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. 

Sous réserve de l'article L. 465-3-6, 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 : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

                                                      
1 Les dispositions renvoyées sont en gras 
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dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 

d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article 

L. 621-14, lors :  

-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ;  

-ou d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de 

services d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au moyen d'un site internet 

remplissant les caractéristiques fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

-ou d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 ;  

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête ou d'un contrôle effectués en application du I de l'article 

L. 621-9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs 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. 

h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux obligations 

relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 ou aux offres 

au public de certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des 

assurances. 
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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 de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé; 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° à 17° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant des fonctions dirigeantes, 

au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou 

définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre, l'interdiction à 

titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des fonctions de gestion 

au sein d'une personne mentionnée aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 17° du II de l'article L. 621-9. 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 de l'avantage retiré du manquement si ce 

montant peut être déterminé, en cas de pratiques mentionnées au II du présent article. 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 h du II du présent article, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être 

supérieur à 100 millions d'euros ou au décuple du montant de l'avantage retiré du manquement si celui-ci 

peut être déterminé; les sommes sont versées au Trésor public. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10% de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

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.- Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et c du III peut être porté jusqu'à 15 % du chiffre 

d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations : 

1° Fixées par le règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 2013/124/ CE, 2013/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission ; 

2° Fixées par le règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant 

l'amélioration du règlement de titres dans l'Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant 

les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le règlement (UE) n° 236/2012 ; 

3° Fixées par le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les 

documents d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur l'assurance ; 

4° Fixées par le règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les 

marchés d'instruments financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012 ; 

5° Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des marchés 

financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du II de l'article 

L. 621-9, relatifs à des placements collectifs mentionnés au 1° du I de l'article L. 214-1 ; 

6° Prévues à l'article L. 233-7 et au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent 

code. 

Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent III bis s'apprécie tel qu'il ressort des 

derniers comptes disponibles approuvés par l'assemblée générale. Lorsque la personne morale est une entreprise 

ou une filiale d'une entreprise tenue d'établir des comptes consolidés en application de l'article L. 233-16 du code 

de commerce, le chiffre d'affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total tel 

qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée générale. 

III ter.- Dans la mise en œuvre des sanctions mentionnées aux III et 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 ; 
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- 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, sans 

préjudice de la nécessité de veiller à la restitution de l'avantage retiré par cette personne ; 

- 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.  

La commission des sanctions peut décider de reporter la publication d'une décision ou de publier cette dernière 

sous une forme anonymisée ou de ne pas la publier 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. 

Les décisions portant sur des manquements, par toute personne, aux obligations prévues à l'article L. 233-7 et au 

II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent code font obligatoirement l'objet 

d'une publication. 

Lorsqu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait l'objet d'un recours, l'Autorité des 

marchés financiers publie immédiatement sur son site internet cette information ainsi que toute information 

ultérieure sur le résultat de ce recours. Toute décision qui annule une décision précédente imposant une sanction 

ou une mesure est publiée. 

Toute décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers demeure disponible pendant une 

période d'au moins cinq ans à compter de cette publication. Le maintien des données à caractère personnel figurant 

dans la décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers ne peut excéder cinq ans.   

VI.- Les personnes sanctionnées par une interdiction à titre définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou 

des services fournis ou par un retrait définitif de leur carte professionnelle peuvent, à leur demande, être relevées 

de cette sanction après l'expiration d'un délai d'au moins dix ans, dans des conditions et selon des modalités 

déterminées par un décret en Conseil d'Etat.  

 

 

*** 

 

  



11 

 

B. Évolution des dispositions contestées 

1. 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. 

­ Annexe à l’ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 (JO du 16 décembre 2000) 

 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [créé par l’article 1er] 

Version en vigueur du 01 janvier 2001 au 01 janvier 2002 

 

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. 

 

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. 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 3] 

Version en vigueur du 01 janvier 2002 au 02 août 2003 

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 1500000 euros ; 

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. 

Les décisions de la Commission des opérations de bourse sont motivées. En cas de sanction pécuniaire, les 

sommes sont versées au Trésor public. 

 

3. Loi n° 2003-706 du 1er août 2003 de sécurité financière 

­ 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 ; 
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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° 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 ; 

« 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. » 

[…] 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 14] 

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 1500000 euros ; 

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. 

Les décisions de la Commission des opérations de bourse sont motivées. En cas de sanction pécuniaire, les 

sommes sont versées au Trésor public. 

 

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. 
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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 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 ; 

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.  

 

4. Ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 modifiant le code monétaire et 

financier  

­ 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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 83] 

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. 
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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 l° 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 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 ; 

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.  

 

5. 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 
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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 » ; 

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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 30 ] 

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 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. 

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 au a du II 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 mentionnées au b du II Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant 
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pour le compte de l'une des personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11° et 12° 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 au 

I de l'article L. 621-14 aux c et d du II 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 ; 

c) Pour les personnes mentionnées au c du II 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.  

 

6. 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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 14] 

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 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°, 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 
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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, 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 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 ; 

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. Ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006 relative aux retraites 

professionnelles supplémentaires 

­ Article 10 

Le code monétaire et financier est ainsi modifié : 

[…] 

3° A l'article L. 621-15 (II, a et b) du même code, les mots : « et 11° » sont remplacés par les mots : « , 11° et 12° 

». […] 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 10] 

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 
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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 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, 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 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 ; 

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.  

 

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. 

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

[…] 

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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 64] 

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°, 11° et 12° 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°, 11° et 12° 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, 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 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 ; 

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 
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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 

­ 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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 5] 

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 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 14° du II de l'article L. 621-9 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° et 12° du II de l'article L. 621-9 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° et 12° du II de l'article L. 621-9 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 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 ; 

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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 11] 

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 
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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 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 ; 

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 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 
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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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 160 et 161] 

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 : 

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 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 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 ; 

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 

10 millions d’euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au 

Trésor public. 
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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 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. 

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.  Loi n° 2009-526 du 12 mai 2009 de simplification et de clarification du 

droit et d’allègement des procédures  

­ Article 138 

[…] 

XII. ― Le code monétaire et financier est ainsi modifié :  

[…] 

8° Au c du II de l'article L. 621-15, après les mots : « marchés a été présentée », les mots : « a été présentée » sont 

supprimés ;  

[…] 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 138] 

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 ; 
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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. 

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 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 ; 

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 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. 

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. 

 

13.  Ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités 

d'agrément et de contrôle de la banque et de l’assurance  

­ 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. » ;  

b) Les références à l'article L. 613-21 sont remplacées par les références à l'article L. 612-39 ; 

[…] 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 6] 
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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 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. 

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. 613-21 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. 613-21 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 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, 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 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 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 ; 

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 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. 
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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. 

 

14.  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. 

« 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 ; 
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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 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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 4, 6, 24 et 36] 

 

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. 

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° 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 15° 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 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, 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. 

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 
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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 ;  

III. - Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15°, 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 10 millions 

d’euros 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° et 15°, 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 1,5 million d'euros 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 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 ; 

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 

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 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. 

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 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. 

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 
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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. 

 

 

 

15.  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 

[…] 

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 
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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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 13, 20, 21, 22, 36, 24] 

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, 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. 

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; 

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 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 ou s'est 

livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou, 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 
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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 ; 

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 et d à g du II 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 ; 

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 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 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. 

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. 

 

 



34 

 

 

 

 

 

16.  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 

­ Article 4 

Le livre VI du même code est ainsi modifié : 

[…] 

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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 4] 

 

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 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 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 de l'article L. 612-39 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 ; 
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― 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 ; 

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 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 ; 

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 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. 

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 
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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° 2015-1576 du 3 décembre 2015 portant transposition de la 

directive 2013/50/UE du Parlement européen et du Conseil du 22 octobre 

2013 modifiant la directive 2004/109/CE du Parlement européen et du 

Conseil sur l’harmonisation des obligations de transparence concernant 

l’information sur les émetteurs dont les valeurs mobilières sont admises à 

la négociation sur un marché réglementé  

­ Article 1 

 

Le code monétaire et financier est ainsi modifié : 

[…] 

5° Le III bis de l'article L. 621-15 devient III quater ; 

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. 



37 

 

« 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 L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 1] 

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 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 ; 

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

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 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 ; 

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 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. 

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 ; 
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-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 bis. 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.  

 

18.  Loi n° 2016-731 du 3 juin 2016 renforçant la lutte contre le crime organisé, 

le terrorisme et leur financement, et améliorant l’efficacité et les garanties 

de la procédure pénale  

­ Article 82 

[…] 

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

[…] 

2° L'avant-dernier alinéa du III de l'article L. 621-15 est remplacé par deux alinéas ainsi rédigés : 

« Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans 

la limite de 10 % de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

« Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des manquements 

commis et en fonction des avantages ou des profits éventuellement tirés de ces manquements. » 

[…] 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 82] 

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. 
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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 ; 

― 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 ; 

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 
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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 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 ; 

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. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, 

dans la limite de 10 % de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer 

l'aide aux victimes. 

Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des 

manquements commis et en fonction des avantages ou des 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 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. 

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. » ; 

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. 
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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. 

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.  

 

19.  Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le système de répression des 

abus de marché 

­ Article 3 

I. - La section 4 du chapitre unique du titre II du livre VI du code monétaire et financier est ainsi modifiée : 

[…] 

2° Les c et d du II de l'article L. 621-15 sont ainsi rédigés : 

« c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger : 

« 1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des 

articles 8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

« 2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même 

règlement, ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

« 3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

« 4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

« dès lors que ces actes concernent : 

« - un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

« - un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

« - un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

« - un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

« d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

« 1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des 

articles 8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

« 2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même 

règlement, ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

« 3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

« 4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

« dès lors que ces actes concernent : 
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« - un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

« - un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

« - un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

« - un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

« - un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; ». 

[…] 

III. - Le II de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant du I du présent article, 

est ainsi modifié : 

1° Le septième alinéa du c est ainsi rédigé : 

« - un instrument financier ou une unité mentionnés à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

une plate-forme de négociation située sur le territoire français ou pour lesquels une demande d'admission à la 

négociation sur une telle plate-forme de négociation a été présentée ; » ; 

2° Le septième alinéa du d est ainsi rédigé : 

« - un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

une plate-forme de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'Espace économique 

européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur une telle plate-forme de négociation a 

été présentée ; ». 

IV. - Le I du présent article entre en vigueur le 3 juillet 2016. 

V. - Les II et III du présent article entrent en vigueur à la date d'entrée en vigueur de l'ordonnance prise en 

application de l'article 28 de la loi n° 2014-1662 du 30 décembre 2014 portant diverses dispositions d'adaptation 

de la législation au droit de l'Union européenne en matière économique et financière. 

­ Article 4 

 

I. - La section 4 du chapitre unique du titre II du livre VI du code monétaire et financier est ainsi modifiée : 

[…] 

1° Au début de la première phrase du deuxième alinéa du I de l'article L. 621-15, sont ajoutés les mots : « Sous 

réserve de l'article L. 465-3-6, » 

[…] 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 3 et 4] 

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. 

Sous réserve de l'article L. 465-3-6, 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 
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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 ; 

c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des 

articles 8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même 

règlement, ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés 

sur un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour 

lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnés à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés 

sur une plate-forme de négociation située sur le territoire français ou pour lesquels une demande 

d'admission à la négociation sur une telle plate-forme de négociation a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés 

au septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le 
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cours ou la valeur d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code 

lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours 

d'un instrument financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des 

articles 8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 

précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même 

règlement, ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés 

sur un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union 

européenne ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la 

négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés 

sur une plate-forme de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'Espace 

économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur une telle plate-forme 

de négociation a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés 

au septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le 

cours ou la valeur d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code 

lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours 

d'un instrument financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le 

cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières 

mentionné au 2° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la 

diffusion a ou est susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières 

premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; » 

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 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 ; 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006074220&idArticle=LEGIARTI000006833442&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006074220&idArticle=LEGIARTI000006833442&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006074220&idArticle=LEGIARTI000006833442&dateTexte=&categorieLien=cid
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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 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. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10 % de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des manquements 

commis et en fonction des avantages ou des 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 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. 

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. » ; 

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 : 
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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.  

20.  Ordonnance n° 2016-520 du 28 avril 2016 relative aux bons de caisse 

­ Article 6 

II.- Le e du II de l'article L. 621-15 du même code est complété par les mots : « ou s'est livrée à tout manquement 

mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14 lors d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-

6. 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 6 ] 

 

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. 

Sous réserve de l'article L. 465-3-6, 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 : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 
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ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

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 ou s'est livrée à tout manquement 

mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14 lors d'une offre de minibons mentionnés à l'article 

L. 223-6; 

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 ; 
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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 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. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10% de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des manquements 

commis et en fonction des avantages ou des 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 ; 

- 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. 
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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. 

 

 

 

 

 

 

 

21.  Loi n° 2016-1691 du 9 décembre 2016 relative à la transparence, à la lutte 

contre la corruption et à la modernisation de la vie économique 

­ Article 44 

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

1° Le II est ainsi modifié : 

a) Le e est ainsi rédigé : 

« e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 

d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article 

L. 621-14, lors : 

«-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ; 

«-ou d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de 

services d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au moyen d'un site internet 

remplissant les caractéristiques fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

«-ou d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 ; » 

b) Il est ajouté un h ainsi rédigé : 

« h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux obligations 

relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 ou aux offres 

au public de certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des 

assurances. » ; 

2° Au c du III, la référence : « g du II » est remplacée par la référence : « h du II du présent article ». 

[…] 

­ Article 46 

[…] 

4° L'article L. 621-15 est ainsi modifié :  

a) Au f du II, le mot : « effectuée » est remplacé par les mots : « ou d'un contrôle effectués » et, après le mot : « 

enquêteurs », sont insérés les mots : « ou des contrôleurs » ;  

b) Le III est ainsi modifié : 

-au a, les mots : « des profits éventuellement réalisés » sont remplacés par les mots : « de l'avantage retiré du 

manquement si celui-ci peut être déterminé » ; 

-le b est ainsi rédigé :  

« 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° à 17° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant des fonctions dirigeantes, 

au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou 

définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre, l'interdiction à 

titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des fonctions de gestion 

au sein d'une personne mentionnée aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 17° du II de l'article L. 621-9. 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 de l'avantage retiré du manquement si ce 

montant peut être déterminé, en cas de pratiques mentionnées au II du présent article. 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 ; » 

-au c, les mots : « des profits éventuellement réalisés » sont remplacés par les mots : « de l'avantage retiré du 

manquement si celui-ci peut être déterminé » ; 

-l'avant-dernier alinéa est supprimé ;  
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c) Le III bis est ainsi rédigé :  

« III bis.-Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et c du III peut être porté jusqu'à 15 % du chiffre 

d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations :  

« 1° Fixées par le règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 2013/124/ CE, 2013/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission ;  

« 2° Fixées par le règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant 

l'amélioration du règlement de titres dans l'Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant 

les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le règlement (UE) n° 236/2012 ;  

« 3° Fixées par le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur 

les documents d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur 

l'assurance ;  

« 4° Fixées par le règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant 

les marchés d'instruments financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012 ;  

« 5° Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des marchés 

financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du II de l'article 

L. 621-9, relatifs à des placements collectifs mentionnés au 1° du I de l'article L. 214-1 ;  

« 6° Prévues à l'article L. 233-7 et au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du 

présent code.  

« Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent III bis s'apprécie tel qu'il ressort des 

derniers comptes disponibles approuvés par l'assemblée générale. Lorsque la personne morale est une entreprise 

ou une filiale d'une entreprise tenue d'établir des comptes consolidés en application de l'article L. 233-16 du code 

de commerce, le chiffre d'affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total tel 

qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée générale. » ;  

d) Le III ter est ainsi modifié : 

-au premier alinéa, la référence : « au III bis » est remplacée par les mots : « aux III et III bis » ; 

-le septième alinéa est complété par les mots : «, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution de 

l'avantage retiré par cette personne » ;  

e) Le V est ainsi modifié : 

-la dernière phrase du premier alinéa est supprimée ; 

-au deuxième alinéa, les mots : « S'agissant des décisions de sanctions prises en application du III bis ci-dessus » 

sont supprimés et, après le mot : « anonymisée », sont insérés les mots : « ou de ne pas la publier » ; 

-le dernier alinéa est remplacé par trois alinéas ainsi rédigés :  

« Les décisions portant sur des manquements, par toute personne, aux obligations prévues à l'article L. 233-7 et 

au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent code font obligatoirement l'objet 

d'une publication.  

« Lorsqu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait l'objet d'un recours, l'Autorité des 

marchés financiers publie immédiatement sur son site internet cette information ainsi que toute information 

ultérieure sur le résultat de ce recours. Toute décision qui annule une décision précédente imposant une sanction 

ou une mesure est publiée.  

« Toute décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers demeure disponible pendant une 

période d'au moins cinq ans à compter de cette publication. Le maintien des données à caractère personnel figurant 

dans la décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers ne peut excéder cinq ans. » ;  

f) Il est ajouté un VI ainsi rédigé :  

« VI.-Les personnes sanctionnées par une interdiction à titre définitif de l'exercice de tout ou partie des activités 

ou des services fournis ou par un retrait définitif de leur carte professionnelle peuvent, à leur demande, être 

relevées de cette sanction après l'expiration d'un délai d'au moins dix ans, dans des conditions et selon des 

modalités déterminées par un décret en Conseil d'Etat. » ;  

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 44 et 46] 

 

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. 

Sous réserve de l'article L. 465-3-6, 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. 
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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 : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 
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- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

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 ou s'est livrée à tout manquement 

mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14 lors d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-

6; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la 

diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa 

du II de l'article L. 621-14, lors :  

-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ;  

-ou d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un prestataire 

de services d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au moyen d'un site internet 

remplissant les caractéristiques fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

-ou d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 ;  

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête effectuée ou d'un contrôle effectués en application du I de 

l'article L. 621-9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs 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. 

h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux 

obligations relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article 

L. 512-1 ou aux offres au public de certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article 

L. 322-26-8 du code des assurances. 

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 de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut 

être déterminé; 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 ; 

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° à 17° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant des fonctions 

dirigeantes, au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, l'avertissement, le blâme, le 

retrait temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur 
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compte propre, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou 

de l'exercice des fonctions de gestion au sein d'une personne mentionnée aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 17° 

du II de l'article L. 621-9. 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 de l'avantage retiré du manquement si ce montant peut être déterminé, en cas de 

pratiques mentionnées au II du présent article. 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 h du II du présent article, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être 

supérieur à 100 millions d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés de l'avantage retiré 

du manquement si celui-ci peut être déterminé; les sommes sont versées au Trésor public. 

 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10% de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des manquements 

commis et en fonction des avantages ou des 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 bis.- Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et c du III peut être porté jusqu'à 15 % du 

chiffre d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations : 

« 1° Fixées par le règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 2013/124/ CE, 2013/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission ; 

« 2° Fixées par le règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 

concernant l'amélioration du règlement de titres dans l'Union européenne et les dépositaires centraux de 

titres, et modifiant les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le règlement (UE) n° 236/2012 ; 

« 3° Fixées par le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 

sur les documents d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés 

sur l'assurance ; 

« 4° Fixées par le règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 

concernant les marchés d'instruments financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012 ; 

« 5° Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des 

marchés financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du II 

de l'article L. 621-9, relatifs à des placements collectifs mentionnés au 1° du I de l'article L. 214-1 ; 

« 6° Prévues à l'article L. 233-7 et au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 

du présent code. 

« Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent III bis s'apprécie tel qu'il ressort 

des derniers comptes disponibles approuvés par l'assemblée générale. Lorsque la personne morale est une 

entreprise ou une filiale d'une entreprise tenue d'établir des comptes consolidés en application de l'article 

L. 233-16 du code de commerce, le chiffre d'affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre 

d'affaires annuel total tel qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée 

générale. 
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III ter.-Dans la mise en œuvre des sanctions mentionnées au III bis aux III et 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, sans 

préjudice de la nécessité de veiller à la restitution de l'avantage retiré par cette personne ; 

- 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 ou de 

ne pas la publier 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. 

Les décisions portant sur des manquements, par toute personne, aux obligations prévues à l'article L. 233-

7 et au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent code font 

obligatoirement l'objet d'une publication. 

Lorsqu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait l'objet d'un recours, l'Autorité 

des marchés financiers publie immédiatement sur son site internet cette information ainsi que toute 

information ultérieure sur le résultat de ce recours. Toute décision qui annule une décision précédente 

imposant une sanction ou une mesure est publiée. 

Toute décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers demeure disponible pendant 

une période d'au moins cinq ans à compter de cette publication. Le maintien des données à caractère 

personnel figurant dans la décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers ne peut 

excéder cinq ans.   

VI.- Les personnes sanctionnées par une interdiction à titre définitif de l'exercice de tout ou partie des 

activités ou des services fournis ou par un retrait définitif de leur carte professionnelle peuvent, à leur 
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demande, être relevées de cette sanction après l'expiration d'un délai d'au moins dix ans, dans des 

conditions et selon des modalités déterminées par un décret en Conseil d'Etat.  

 

 

 

 

 

 

22.  Ordonnance n° 2017-1107 du 22 juin 2017 relative aux marchés 

d'instruments financiers et à la séparation du régime juridique des sociétés 

de gestion de portefeuille de celui des entreprises d'investissement 

­ Article 12 

[…] 

10° A l'article L. 621-15 : 

a) Au a et au b du II, la référence : « 17° » est remplacée par la référence : « 18° » ; 

b) Au même II, après le h sont ajoutés les deux alinéas suivants : 

« i) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, ne respecte pas les règles relatives aux limites de 

position et aux déclarations des positions mentionnées aux articles L. 420-11 à L. 420-16 ; 

« j) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger au titre des manquements aux obligations qui 

s'imposent à elle lorsqu'elle recourt à la négociation algorithmique définie à l'article L. 533-10-3. » ; 

c) Au III, les trois occurrences de la référence : « 17° » sont remplacées par la référence : « 18° » ; 

[…] 

­ Article 21 

La présente ordonnance entre en vigueur le 3 janvier 2018. 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 12] 

 

I.- Sans changement  

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° 18° 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° 18° 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 : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 
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dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 

d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article 

L. 621-14, lors :  

-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ;  

-ou d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de 

services d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au moyen d'un site internet 

remplissant les caractéristiques fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

-ou d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 ;  

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête ou d'un contrôle effectués en application du I de l'article L. 621-

9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs 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. 

h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux obligations 

relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 ou aux offres 

au public de certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des 

assurances. 
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i) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, ne respecte pas les règles relatives aux 

limites de position et aux déclarations des positions mentionnées aux articles L. 420-11 à L. 420-16 ; 

j) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger au titre des manquements aux obligations 

qui s'imposent à elle lorsqu'elle recourt à la négociation algorithmique définie à l'article L. 533-10-3.  ; 

III.-Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 17° 18° 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 de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé; 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° à 17° 18° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant des fonctions dirigeantes, 

au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou 

définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre, l'interdiction à 

titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des fonctions de gestion 

au sein d'une personne mentionnée aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 17° 18° du II de l'article L. 621-9. 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 de l'avantage retiré du manquement si ce 

montant peut être déterminé, en cas de pratiques mentionnées au II du présent article. 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 h du II du présent article, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 

millions d'euros ou au décuple du montant de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé; les 

sommes sont versées au Trésor public. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10% de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des manquements 

commis et en fonction des avantages ou des 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. 

[…] Le reste sans changement 

 

23.   Ordonnance n° 2018-1125 du 12 décembre 2018 prise en application de 

l'article 32 de la loi n° 2018-493 du 20 juin 2018 relative à la protection des 

données personnelles et portant modification de la loi n° 78-17 du 6 janvier 

1978 relative à l'informatique, aux fichiers et aux libertés et diverses 

dispositions concernant la protection des données à caractère personnel 

­ Article 11 

[…] 

8° Au neuvième alinéa du I de l'article L. 312-19, au deuxième alinéa du I de l'article L. 561-33, au troisième 

alinéa du V de l'article L. 621-15, à l'article L. 632-6-3, au 5° du II de l'article L. 745-8, au 5° du II de l'article 

L. 755-8, au 4° du II de l'article L. 765-8, les mots : « données personnelles » sont remplacés par les mots : « 

données à caractère personnel ». 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 11] 

[…] 
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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.  

La commission des sanctions peut décider de reporter la publication d'une décision ou de publier cette dernière 

sous une forme anonymisée ou de ne pas la publier 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 données à caractère personnel ; 

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. 

Les décisions portant sur des manquements, par toute personne, aux obligations prévues à l'article L. 233-7 et au 

II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent code font obligatoirement l'objet 

d'une publication. 

Lorsqu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait l'objet d'un recours, l'Autorité des 

marchés financiers publie immédiatement sur son site internet cette information ainsi que toute information 

ultérieure sur le résultat de ce recours. Toute décision qui annule une décision précédente imposant une sanction 

ou une mesure est publiée. 

Toute décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers demeure disponible pendant une 

période d'au moins cinq ans à compter de cette publication. Le maintien des données à caractère personnel figurant 

dans la décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers ne peut excéder cinq ans.   

[…] 

 

24.  Loi n° 2019-486 du 22 mai 2019 relative à la croissance et la transformation 

des entreprises 

­ Article 75 

[…] 

9° Le e du II de l'article L. 621-15 est ainsi modifié :  

a) Après le deuxième alinéa, sont insérés deux alinéas ainsi rédigés :  

«-d'une offre de titres financiers définie au 1 du I de l'article L. 411-2 ;  

«-d'une offre de parts sociales mentionnée à l'article 11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut 

de la coopération qui satisfait à la condition prévue au 1 du I de l'article L. 411-2 du présent code ; »  

b) Au début du troisième alinéa, la première occurrence du mot : « ou » est supprimée ;  

c) Au début du dernier alinéa, le mot : « ou » est supprimé.  

[…] 

­ Article 77 

[…] 

31° Après le c du III de l'article L. 621-15, il est inséré un d ainsi rédigé : 

« d) Pour les personnes mentionnées aux 4 et 5 de l'article 29 du règlement (UE) 2017/2402 du Parlement européen 

et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu'un cadre spécifique pour 

les titrisations simples, transparentes et standardisées et modifiant les directives 2009/65/ CE, 2009/138/ CE et 

2011/61/ UE et les règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012, les sanctions prévues aux points c à h du 

2 de l'article 32 du même règlement. » ; 

[…] 

­ Article 79 

[…] 

II.- Au h du II de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier, après la référence : « L. 512-1 », sont insérés 

les mots : « ou à l'article 11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut de la coopération ». 

­ Article 81 
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Le deuxième alinéa du I de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier est ainsi modifié :  

1° A la dernière phrase, le mot : « trois » est remplacé par le mot : « six » ;  

2° Sont ajoutées deux phrases ainsi rédigées : « Le point de départ de ce délai de prescription est fixé au jour où 

le manquement a été commis ou, si le manquement est occulte ou dissimulé, au jour où le manquement est apparu 

et a pu être constaté dans des conditions permettant l'exercice par l'Autorité des marchés financiers de ses missions 

d'enquête ou de contrôle. Dans ce dernier cas, le délai de prescription ne peut excéder douze années révolues. » 

­ Article 85 

[…] 

12° Le e du II de l'article L. 621-15 est complété par un alinéa ainsi rédigé :  

«-ou d'une offre de jetons pour laquelle l'émetteur a sollicité le visa prévu à l'article L. 552-4 ; »  

[…] 

­ Article 86 

[…] 

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

a) Aux a et b du II, la référence : « 18° » est remplacée par la référence : « 21° » ;  

b) Le III est ainsi modifié : 

-au a, la référence : « 18° » est remplacée par les références : « 19° et 21° » ; 

-à la première phrase du b, la référence : « 18° » est remplacée par la référence : « 21° ».  

 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par les articles 75, 77, 79, 81, 85, 86] 

 

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. 

Sous réserve de l'article L. 465-3-6, 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 

six ans s'il n'a été fait pendant ce délai aucun acte tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

Le point de départ de ce délai de prescription est fixé au jour où le manquement a été commis ou, si le 

manquement est occulte ou dissimulé, au jour où le manquement est apparu et a pu être constaté dans des 

conditions permettant l'exercice par l'Autorité des marchés financiers de ses missions d'enquête ou de 

contrôle. Dans ce dernier cas, le délai de prescription ne peut excéder douze années révolues. 

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 18° 21° 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 18° 21° 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 ; 
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c) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 

d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article 

L. 621-14, lors :  

-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ;  

-d'une offre de titres financiers définie au 1 du I de l'article L. 411-2 ;  

-d'une offre de parts sociales mentionnée à l'article 11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant 

statut de la coopération qui satisfait à la condition prévue au 1 du I de l'article L. 411-2 du présent code ;  
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-ou d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de 

services d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au moyen d'un site internet 

remplissant les caractéristiques fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

-ou d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 ;  

- ou d'une offre de jetons pour laquelle l'émetteur a sollicité le visa prévu à l'article L. 552-4 ; 

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête ou d'un contrôle effectués en application du I de l'article L. 621-

9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs 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. 

h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux obligations 

relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 ou à l'article 

11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut de la coopération ou aux offres au public de 

certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des assurances. 

i) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, ne respecte pas les règles relatives aux limites de 

position et aux déclarations des positions mentionnées aux articles L. 420-11 à L. 420-16 ; 

j) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger au titre des manquements aux obligations qui 

s'imposent à elle lorsqu'elle recourt à la négociation algorithmique définie à l'article L. 533-10-3.  ; 

III.- Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12°, 15° à 18° 19° et 21° 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 de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé; 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° à 18° 21° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant des fonctions dirigeantes, 

au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou 

définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre, l'interdiction à 

titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des fonctions de gestion 

au sein d'une personne mentionnée aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 18° du II de l'article L. 621-9. 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 de l'avantage retiré du manquement si ce 

montant peut être déterminé, en cas de pratiques mentionnées au II du présent article. 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 h du II du présent article, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 

millions d'euros ou au décuple du montant de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé; les 

sommes sont versées au Trésor public. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10% de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

Le montant de la sanction et le montant de la majoration sont fixés en fonction de la gravité des manquements 

commis et en fonction des avantages ou des 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. 

d) Pour les personnes mentionnées aux 4 et 5 de l'article 29 du règlement (UE) 2017/2402 du Parlement 

européen et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu'un cadre 

spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées et modifiant les directives 2009/65/ 

CE, 2009/138/ CE et 2011/61/ UE et les règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012, les sanctions 

prévues aux points c à h du 2 de l'article 32 du même règlement. 

III bis.- le reste sans changement […] 
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25.  Ordonnance n°2019-1067 du 21 octobre 2019 modifiant les dispositions 

relatives aux offres au public de titres 

­ Article 15 

[…] 

10° A l'article L. 621-15 : 

a) Au e du II, les deuxième, troisième et quatrième tirets sont supprimés ; 

b) Le h du II est complété par les mots : « dès lors que ces offres au public ne sont pas des offres mentionnées au 

1° de l'article L. 411-2 ou au 2 ou au 3 de l'article L. 411-2-1 » ; 

c) Au III bis, après le 5°, il est inséré un alinéa ainsi rédigé : 

« 5° bis Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des 

marchés financiers dans le cadre d'une offre au public de titres financiers ou d'une admission à la négociation sur 

un marché réglementé de titres financiers ; » 

[…] 

 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 15] 

 

I.- Sans changement  

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 21° 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 21° 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 : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 
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d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 

d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article 

L. 621-14, lors :  

-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ;  

-d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de services 

d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au moyen d'un site internet remplissant les 

caractéristiques fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;  

-d'une offre de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 ;  

-d'une offre de titres financiers définie au 1 du I de l'article L. 411-2 ;  

-d'une offre de parts sociales mentionnée à l'article 11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut 

de la coopération qui satisfait à la condition prévue au 1 du I de l'article L. 411-2 du présent code ;  

- ou d'une offre de jetons pour laquelle l'émetteur a sollicité le visa prévu à l'article L. 552-4 ; 

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête ou d'un contrôle effectués en application du I de l'article L. 621-

9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs 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. 

h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux obligations 

relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 ou à l'article 

11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut de la coopération ou aux offres au public de certificats 

mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des assurances dès lors que ces 

offres au public ne sont pas des offres mentionnées au 1° de l'article L. 411-2 ou au 2 ou au 3 de l'article 

L. 411-2-1. 

i) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, ne respecte pas les règles relatives aux limites de 

position et aux déclarations des positions mentionnées aux articles L. 420-11 à L. 420-16 ; 

j) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger au titre des manquements aux obligations qui 

s'imposent à elle lorsqu'elle recourt à la négociation algorithmique définie à l'article L. 533-10-3.  ; 

III.- Non modifié  
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III bis.-Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et c du III peut être porté jusqu'à 15 % du chiffre 

d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations : 

1° Fixées par le règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 2013/124/ CE, 2013/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission ; 

2° Fixées par le règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant 

l'amélioration du règlement de titres dans l'Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant 

les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le règlement (UE) n° 236/2012 ; 

3° Fixées par le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les 

documents d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur l'assurance ; 

4° Fixées par le règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les 

marchés d'instruments financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012 ; 

5° Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des marchés 

financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du II de l'article 

L. 621-9, relatifs à des placements collectifs mentionnés au 1° du I de l'article L. 214-1 ; 

5° bis Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des 

marchés financiers dans le cadre d'une offre au public de titres financiers ou d'une admission à la 

négociation sur un marché réglementé de titres financiers ; 

6° Prévues à l'article L. 233-7 et au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent 

code. 

Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent III bis s'apprécie tel qu'il ressort des 

derniers comptes disponibles approuvés par l'assemblée générale. Lorsque la personne morale est une entreprise 

ou une filiale d'une entreprise tenue d'établir des comptes consolidés en application de l'article L. 233-16 du code 

de commerce, le chiffre d'affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total tel 

qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée générale. 

III ter.-  Le reste sans changement   

 

26.  Ordonnance n° 2021-1735 du 22 décembre 2021 modernisant le cadre 

relatif au financement participatif 

­ Article 34 

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

1° Aux a et b du II, la référence : « 11° » est remplacée par la référence : « 10° bis, » ; 

2° Le troisième alinéa du e du II est supprimé ; 

3° Aux a et b du III, après chacune des occurrences de la référence : « 8° », est insérée la référence : « 10° bis, ». 

­ Article L. 621-15 du code monétaire et financier [modifié par l’article 34] 

I.- Sans changement  

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° 10° bis à 21° 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° 10° bis à 21° 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 : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de 
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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 ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation situés sur le territoire français ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur de tels marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent c dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionné audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionné aux septième ou huitième alinéas du présent c ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

d) Toute personne qui, sur le territoire français : 

1° S'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou à une manipulation de marché, au sens des articles 

8 ou 12 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité ; 

2° A recommandé à une autre personne d'effectuer une opération d'initié, au sens de l'article 8 du même règlement, 

ou a incité une autre personne à effectuer une telle opération ; 

3° S'est livrée à une divulgation illicite d'informations privilégiées, au sens de l'article 10 dudit règlement ; 

4° Ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article L. 621-14, 

dès lors que ces actes concernent : 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement, négociés sur 

un marché réglementé ou un système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de l'Union européenne 

ou partie à l'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur de tels 

marchés a été présentée ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée au même article L. 229-7 autres que ceux mentionnés au 

septième alinéa du présent d dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur d'un instrument financier 

ou d'une unité mentionné au même septième alinéa ou dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur 

d'un instrument financier ou une unité mentionnés audit septième alinéa ; 

- un contrat au comptant sur matières premières au sens du 1° du II de l'article L. 465-3-4 du présent code lorsque 

l'opération, le comportement ou la diffusion est de nature ou est destiné à avoir un effet sur le cours d'un instrument 

financier ou d'une unité mentionnés aux septième ou huitième alinéas du présent d ; 

- un instrument financier ou une unité mentionnée à l'article L. 229-7 du code de l'environnement dont le cours 

ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières mentionné au 2° 

du II de l'article L. 465-3-4 du présent code, lorsque l'opération, le comportement ou la diffusion a ou est 

susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un contrat au comptant sur matières premières ; 

- un indice mentionné à l'article L. 465-3-3 ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer à la diffusion 

d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au premier alinéa du II de l'article 

L. 621-14, lors :  

-d'une offre au public de titres financiers définie à l'article L. 411-1 ;  

-d'une offre de parts sociales mentionnée à l'article 11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut 

de la coopération qui satisfait à la condition prévue au 1 du I de l'article L. 411-2 du présent code ;  

- ou d'une offre de jetons pour laquelle l'émetteur a sollicité le visa prévu à l'article L. 552-4 ; 

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête ou d'un contrôle effectués en application du I de l'article L. 621-

9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs 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 ; 
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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. 

h) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à un manquement aux obligations 

relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 ou à l'article 

11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut de la coopération ou aux offres au public de certificats 

mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des assurances dès lors que ces 

offres au public ne sont pas des offres mentionnées au 1° de l'article L. 411-2 ou au 2 ou au 3 de l'article L. 411-

2-1. 

i) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, ne respecte pas les règles relatives aux limites de 

position et aux déclarations des positions mentionnées aux articles L. 420-11 à L. 420-16 ; 

j) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger au titre des manquements aux obligations qui 

s'imposent à elle lorsqu'elle recourt à la négociation algorithmique définie à l'article L. 533-10-3.  ; 

III.- Les sanctions applicables sont : 

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 10° bis, 11°, 12°, 15° à 19° et 21° 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 de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé ; 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°, 10° bis, 11°, 12° et 15° à 21° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant des fonctions 

dirigeantes, au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, l'avertissement, le blâme, le retrait 

temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre, 

l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des fonctions 

de gestion au sein d'une personne mentionnée aux 1° à 8°, 10° bis, 11°, 12° et 15° à 21° du II de l'article L. 621-

9. 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 de l'avantage retiré du 

manquement si ce montant peut être déterminé, en cas de pratiques mentionnées au II du présent article. 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 h du II du présent article, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 100 

millions d'euros ou au décuple du montant de l'avantage retiré du manquement si celui-ci peut être déterminé ; les 

sommes sont versées au Trésor public ; 

d) Pour les personnes mentionnées aux 4 et 5 de l'article 29 du règlement (UE) 2017/2402 du Parlement européen 

et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu'un cadre spécifique pour 

les titrisations simples, transparentes et standardisées et modifiant les directives 2009/65/ CE, 2009/138/ CE et 

2011/61/ UE et les règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012, les sanctions prévues aux points c à h du 

2 de l'article 32 du même règlement. 

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent III peuvent faire l'objet d'une majoration, dans la 

limite de 10 % de leur montant, mise à la charge de la personne sanctionnée et destinée à financer l'aide aux 

victimes. 

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.-Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et c du III peut être porté jusqu'à 15 % du chiffre 

d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations : 

1° Fixées par le règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 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 2013/124/ CE, 2013/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission ; 

2° Fixées par le règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant 

l'amélioration du règlement de titres dans l'Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant 

les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le règlement (UE) n° 236/2012 ; 

3° Fixées par le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les 

documents d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur l'assurance ; 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000022954075&dateTexte=&categorieLien=cid
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4° Fixées par le règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les 

marchés d'instruments financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012 ; 

5° Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des marchés 

financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du II de l'article 

L. 621-9, relatifs à des placements collectifs mentionnés au 1° du I de l'article L. 214-1 ; 

5° bis Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de l'Autorité des 

marchés financiers dans le cadre d'une offre au public de titres financiers ou d'une admission à la négociation sur 

un marché réglementé de titres financiers ; 

6° Prévues à l'article L. 233-7 et au II de l'article L. 233-8 du code de commerce et à l'article L. 451-1-2 du présent 

code. 

Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent III bis s'apprécie tel qu'il ressort des 

derniers comptes disponibles approuvés par l'assemblée générale. Lorsque la personne morale est une entreprise 

ou une filiale d'une entreprise tenue d'établir des comptes consolidés en application de l'article L. 233-16 du code 

de commerce, le chiffre d'affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total tel 

qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée générale. 

III ter.-  Le reste sans changement   

 

*** 
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C. Autres dispositions 

1. Code monétaire et financier  

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre II : L'Autorité des marchés financiers  

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers  

Section 1 : Missions 

­ Article L. 621-1 

Modifié par LOI n°2019-486 du 22 mai 2019 - art. 77 (V) 

 

L'Autorité des marchés financiers, autorité publique indépendante, veille à la protection de l'épargne investie dans 

les instruments financiers, les unités mentionnées à l'article L. 229-7 du code de l'environnement et les actifs 

mentionnés au II de l'article L. 421-1 du présent code donnant lieu à une offre au public ou à une admission aux 

négociations sur un marché réglementé et dans tous autres placements offerts au public. Elle veille également à 

l'information des investisseurs et au bon fonctionnement des marchés d'instruments financiers, d'unités 

mentionnées à l'article L. 229-7 du code de l'environnement et d'actifs mentionnés au II de l'article L. 421-1 du 

présent code. Elle apporte son concours à la régulation de ces marchés aux échelons européen et international. 

Elle veille à la qualité de l'information fournie par les sociétés de gestion pour la gestion de placements collectifs 

sur leur stratégie d'investissement et leur gestion des risques liés aux effets du changement climatique.  

Dans l'accomplissement de ses missions, l'Autorité des marchés financiers prend en compte les objectifs de 

stabilité financière dans l'ensemble de l'Union européenne et de l'Espace économique européen et de mise en 

œuvre convergente des dispositions nationales et de l'Union européenne en tenant compte des bonnes pratiques et 

recommandations issues des dispositifs de supervision de l'Union européenne. Elle coopère avec les autorités 

compétentes des autres Etats.  

Elle veille également à ce que les entreprises soumises à son contrôle mettent en œuvre les moyens adaptés pour 

se conformer aux codes de conduite homologués mentionnés à l'article L. 611-3-1. 

 

Section 4 : Pouvoirs 

Sous-section 3 : Contrôles et enquêtes  

­ Article L. 621-9 

Version en vigueur depuis le 01 janvier 2022 

Modifié par LOI n°2021-1308 du 8 octobre 2021 - art. 39 (V) 

Modifié par LOI n°2021-1308 du 8 octobre 2021 - art. 45 

 

I.- Afin d'assurer l'exécution de sa mission, l'Autorité des marchés financiers réalise des contrôles et des enquêtes. 

Elle veille à la régularité des offres et opérations suivantes : 

1° Les opérations effectuées sur des instruments financiers lorsqu'ils font l'objet d'une offre au public et sur des 

instruments financiers, unités mentionnées à l'article L. 229-7 du code de l'environnement et actifs mentionnés au 

II de l'article L. 421-1 du présent code admis aux négociations sur une plateforme de négociation ou pour lesquels 

une demande d'admission à la négociation sur une telle plateforme a été présentée ; 

2° Les offres au public de parts sociales mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 512-1 du présent code ou 

à l'article 11 de la loi n° 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut de la coopération et les offres au public de 

certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du II de l'article L. 322-26-8 du code des assurances dès lors 

que ces offres au public ne sont pas des offres mentionnées au 1° de l'article L. 411-2 ou au 2° ou au 3° de l'article 

L. 411-2-1 ainsi que les offres de minibons mentionnés à l'article L. 223-6 et les offres de jetons mentionnées à 

l'article L. 552-3 ; 

3° Les opérations effectuées sur des contrats commerciaux relatifs à des matières premières, liés à un ou plusieurs 

instruments financiers ou unités mentionnées à l'article L. 229-7 du code de l'environnement. 

Ne sont pas soumis au contrôle de l'Autorité des marchés financiers les marchés d'instruments créés en 

représentation des opérations de banque qui, en application de l'article L. 214-20 du présent code, ne peuvent pas 

être détenus par des OPCVM. 

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000038497832/2019-05-24/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000038497832/2019-05-24/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006074220&idArticle=LEGIARTI000006833442&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006652335&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000019876548&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000044180549/2021-10-10/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000044180549/2021-10-10/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000044180567/2021-10-10/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000044180567/2021-10-10/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006074220&idArticle=LEGIARTI000006833442&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006652335&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006654791&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006073984&idArticle=LEGIARTI000029317474&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006652322&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000032468121&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000038509547&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006649129&dateTexte=&categorieLien=cid
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II. – L'Autorité des marchés financiers veille également au respect des obligations professionnelles auxquelles 

sont astreintes, en vertu des dispositions législatives et réglementaires, les entités ou personnes suivantes ainsi que 

les personnes physiques placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte : 

1° Les prestataires de services d'investissement autres que les sociétés de gestion de portefeuille agréés ou exerçant 

leur activité en libre établissement en France ainsi que les personnes morales placées sous leur autorité ou agissant 

pour leur compte ; 

2° Les personnes autorisées à exercer l'activité de conservation ou d'administration d'instruments financiers 

mentionnées à l'article L. 542-1 ; 

3° Les dépositaires centraux mentionnés au 1° du I de l'article L. 441-1 ; 

4° Les membres des marchés réglementés non prestataires de services d'investissement ; 

5° Les entreprises de marché ; 

6° Les chambres de compensation d'instruments financiers ; 

7° Les placements collectifs mentionnés au I de l'article L. 214-1 et les sociétés de gestion de placements collectifs 

mentionnées à l'article L. 543-1 ; 

7° bis Les sociétés de gestion établies dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur 

l'Espace économique européen ayant une succursale ou fournissant des services en France, qui gèrent un ou 

plusieurs OPCVM agréés conformément à la directive 2009/65/ CE du Parlement européen et du Conseil du 13 

juillet 2009 ; 

7° ter Les sociétés de gestion établies dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou partie à l'accord sur 

l'Espace économique européen ou les gestionnaires établis dans un pays tiers ayant une succursale ou fournissant 

des services en France, qui gèrent un ou plusieurs FIA au sens de la directive 2011/61/ UE du Parlement européen 

et du Conseil du 8 juin 2011 ; 

8° Les intermédiaires en biens divers mentionnés à l'article L. 551-1 ; 

9° Les personnes habilitées à procéder au démarchage mentionnées aux articles L. 341-3 et L. 341-4 ; 

10° Les conseillers en investissements financiers ; 

10° bis Les conseillers en investissements participatifs ; 

11° Les personnes, autres que celles mentionnées aux 1° et 7°, produisant et diffusant des analyses financières ; 

12° Les dépositaires de placements collectifs mentionnés au I de l'article L. 214-1 ; 

13° Les experts externes en évaluation mentionnés à l'article L. 214-24-15 ; 

14° Les personnes morales administrant des institutions de retraite professionnelle collectives mentionnées au I 

de l'article 8 de l'ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006 ou des plans d'épargne pour la retraite collectifs 

mentionnés aux articles L. 3334-1 à L. 3334-9 et L. 3334-11 à L. 3334-16 du code du travail ; 

15° Les agents liés mentionnés à l'article L. 545-1 ; 

16° Les succursales agréées conformément à l'article L. 532-48 ; 

17° Les associations professionnelles agréées mentionnées aux articles L. 541-4 et L. 547-4 ; 

18° Les prestataires de services de communication de données agréés par l'Autorité des marchés financiers ; 

19° Les administrateurs d'indice de référence, y compris le représentant légal situé en France d'un administrateur 

situé dans un pays tiers, les entités surveillées et toute personne intervenant dans la fourniture d'un indice de 

référence et contribuant à sa définition au sens du règlement (UE) 2016/1011 du Parlement européen et du Conseil 

du 8 juin 2016 concernant les indices utilisés comme indices de référence dans le cadre d'instruments et de contrats 

financiers ou pour mesurer la performance de fonds d'investissement et modifiant les directives 2008/48/ CE et 

2014/17/ UE et le règlement (UE) n° 596/2014 ; 

20° Les personnes mentionnées aux 4 et 5 de l'article 29 du règlement (UE) 2017/2402 du Parlement européen et 

du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu'un cadre spécifique pour les 

titrisations simples, transparentes et standardisées, et modifiant les directives 2009/65/ CE, 2009/138/ CE et 

2011/61/ UE et les règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012 ; 

21° Les prestataires agréés conformément à l'article L. 54-10-5. 

L'Autorité des marchés financiers veille au respect par ces mêmes entités ou personnes, ainsi que par les personnes 

physiques placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte, des dispositions des règlements européens 

applicables. 

Pour les personnes ou entités autres que celles fournissant des services mentionnés au 4 de l'article L. 321-1 ou 

que les personnes ou entités mentionnées aux 7°, 7° bis, 7° ter, 8°, 10°, 10° bis et 11° du présent II ci-dessus, pour 

lesquelles l'Autorité des marchés financiers est seule compétente, le contrôle s'exerce sous réserve des 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006658153&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006648516&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006658167&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000038509389&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006652212&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000027764180&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexteArticle.do?cidTexte=JORFTEXT000000456741&idArticle=JORFARTI000001879562&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072050&idArticle=LEGIARTI000006903086&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072050&idArticle=LEGIARTI000006903096&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006658230&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000032757173&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006658063&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000029011339&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000038509578&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006652173&dateTexte=&categorieLien=cid
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compétences de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution et, pour celles mentionnées aux 3° et 6°, sans 

préjudice des compétences conférées à la Banque de France par l'article L. 141-4. 

L'Autorité des marchés financiers est également chargée d'assurer le respect, par les prestataires de services 

d'investissement mentionnés à l'article L. 532-18-1, des dispositions législatives et réglementaires qui leur sont 

applicables, dans les conditions prévues aux articles L. 532-18-2, L. 532-19 et L. 532-20-1-B. 

 

­ Article L. 621-9-3 

Création Loi n°2003-706 du 1 août 2003 - art. 1 () JORF 2 août 2003 

Création Loi n°2003-706 du 1 août 2003 - art. 11 () JORF 2 août 2003 

 

Dans le cadre des contrôles et enquêtes mentionnés aux articles L. 621-9 et L. 621-9-1, le secret professionnel ne 

peut être opposé à l'Autorité des marchés financiers ni, le cas échéant, aux entreprises de marché ou aux chambres 

de compensation, corps de contrôle, personnes ou autorités mentionnés à l'article L. 621-9-2, lorsqu'ils assistent 

l'Autorité des marchés financiers, sauf par les auxiliaires de justice.  

Pour l'application de la présente sous-section, les commissaires aux comptes sont déliés du secret professionnel à 

l'égard de l'Autorité des marchés financiers. 

 

­ Article L. 621-10 

Version en vigueur depuis le 31 décembre 2018 

Modifié par Décision du 21 juillet 2017 - art. 1, v. init. 

 

Les enquêteurs et les contrôleurs peuvent, pour les nécessités de l'enquête ou du contrôle, se faire communiquer 

tous documents, quel qu'en soit le support. 

Les enquêteurs et les contrôleurs peuvent convoquer et entendre toute personne susceptible de leur fournir des 

informations. Ils peuvent accéder aux locaux à usage professionnel. Ils peuvent recueillir des explications sur 

place dans des conditions prévues par décret en Conseil d'Etat. 

 

­ Article L. 621-11 

Version en vigueur depuis le 28 juillet 2013 

Modifié par LOI n°2013-672 du 26 juillet 2013 - art. 36 

 

Toute personne convoquée ou entendue a le droit de se faire assister d'un conseil de son choix. Les modalités de 

cette convocation ou du recueil de ses explications sur place et les conditions dans lesquelles est assuré l'exercice 

de ce droit sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 

 

*** 

Livre VI : Les institutions en matière bancaire et financière  

Titre IV : Dispositions pénales  

Chapitre II : Dispositions relatives à l'Autorité des marchés financiers  

­ Article L. 642-2 

Version en vigueur depuis le 02 août 2003 

Modifié par Loi 2003-706 2003-08-01 art. 21 I, III, art. 48 II 7° JORF 2 août 2003 

Modifié par Loi n°2003-706 du 1 août 2003 - art. 21 () JORF 2 août 2003 

Modifié par Loi n°2003-706 du 1 août 2003 - art. 48 () JORF 2 août 2003 

 

Est puni d'un emprisonnement de deux ans et d'une amende de 300 000 euros le fait, pour toute personne, de 

mettre obstacle à une mission de contrôle ou d'enquête de l'Autorité des marchés financiers effectuée dans les 

conditions prévues aux articles L. 621-9 à L. 621-9-2 ou de lui communiquer des renseignements inexacts. 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006645648&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006657534&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006657546&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006657555&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000035020212&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006712990/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006712990/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006713057/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006713057/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006660297&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006661132&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFARTI000035260564/2999-01-01/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFARTI000035260564/2999-01-01/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000027757575/2013-07-28/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000027757575/2013-07-28/
https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/JORFTEXT000000428977/
https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/JORFTEXT000000428977/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006713149/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006713149/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006713425/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006713425/2003-08-02/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006660297&dateTexte=&categorieLien=cid
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2. Code pénal  

Partie législative  

Livre Ier : Dispositions générales  

Titre III : Des peines  

Chapitre Ier : De la nature des peines  

Section 2 : Des peines applicables aux personnes morales  

Sous-section 1 : Des peines criminelles et correctionnelles  

­ Article 131-38 

Version en vigueur depuis le 10 mars 2004 

Modifié par Loi n°2004-204 du 9 mars 2004 - art. 55 () JORF 10 mars 2004 

 

Le taux maximum de l'amende applicable aux personnes morales est égal au quintuple de celui prévu pour les 

personnes physiques par la loi qui réprime l'infraction. 

Lorsqu'il s'agit d'un crime pour lequel aucune peine d'amende n'est prévue à l'encontre des personnes physiques, 

l'amende encourue par les personnes morales est de 1 000 000 euros. 

 

*** 

  

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006494325/2004-03-10/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006494325/2004-03-10/
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II. Constitutionnalité de la disposition contestée 

A. Normes de référence 

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. 

 

 

*** 

 

 

B. Jurisprudence du Conseil constitutionnel 

1. Sur le principe de légalité des délits et des peines  

­ Décision n° 84-183 DC du 18 janvier 1985 - Loi relative au redressement et à la liquidation judiciaire 

des entreprises 

12. Considérant qu'il résulte de ces dispositions l'obligation pour le législateur de fixer les règles concernant la 

détermination des infractions ; que, par voie de conséquence, il doit en définir les éléments constitutifs en des 

termes clairs et précis ; qu'en prévoyant un délit de malversation dont, pas plus que les lois du 28 mai 1838 et du 

4 mars 1889, l'article 207 n'a déterminé les éléments constitutifs, la loi soumise au Conseil constitutionnel n'a pas 

défini l'infraction qu'il vise à réprimer ; que cette disposition qui figure à l'alinéa 1er de l'article 207 de la loi 

examinée doit donc être déclarée non conforme à la Constitution ; que les autres dispositions de cet article, en 

elles-mêmes non contraires à la Constitution, ne peuvent pas, pour des raisons de rédaction, être regardées comme 

séparables de l'alinéa 1er ; qu'en conséquence l'article 207 doit donc être déclaré non conforme à la Constitution ; 

 

­ Décision n° 2010-604 DC du 25 février 2010 – Loi renforçant la lutte contre les violences de groupes 

et la protection des personnes chargées d'une mission de service public 

7. Considérant que, selon les requérants, par son imprécision, la définition des éléments matériels de cette 

infraction méconnaît le principe de légalité des délits et des peines et permet qu'il soit porté atteinte aux libertés 

d'association, de réunion, de manifestation et de libre expression des opinions ; 

8. Considérant que le législateur tient de l'article 34 de la Constitution, ainsi que du principe de légalité des délits 

et des peines qui résulte de l'article 8 de la Déclaration de 1789, l'obligation de fixer lui-même le champ 

d'application de la loi pénale et de définir les crimes et délits en termes suffisamment clairs et précis ; que cette 

exigence s'impose non seulement pour exclure l'arbitraire dans le prononcé des peines, mais encore pour éviter 

une rigueur non nécessaire lors de la recherche des auteurs d'infractions ; 

9. Considérant qu'en instituant l'infraction critiquée, le législateur a entendu réprimer certaines actions 

préparatoires à des violences volontaires contre les personnes, à des destructions ou à des dégradations de biens 

que des personnes réunies en groupe projettent de commettre ; qu'à cette fin, la nouvelle incrimination emprunte 

à la définition de la circonstance aggravante de crime organisé prévue par l'article 132-71 du code pénal les termes 

de « groupement » et de « préparation, caractérisée par un ou plusieurs faits matériels » ; que ces termes sont 

repris dans les éléments constitutifs du délit d'association de malfaiteurs prévu par l'article 450-1 du code pénal ; 

qu'il est ajouté que, pour encourir la condamnation, l'auteur doit avoir participé « sciemment » au groupement ; 

qu'il est précisé, d'une part, que ce groupement peut être formé « même... de façon temporaire », d'autre part, que 

la participation constatée est « en vue de la préparation » d'infractions spécifiées ; que le délit est ainsi défini en 

des termes suffisamment clairs et précis pour ne pas méconnaître le principe de légalité des délits ; que ses 

éléments constitutifs, formulés en des termes qui ne sont ni obscurs ni ambigus, ne sont pas, en eux-mêmes, de 

nature à mettre en cause le droit d'expression collective des idées et des opinions ; 



74 

 

 

­ Décision n° 2011-163 QPC du 16 septembre 2011 – M. Claude N. [Définition des délits et crimes 

incestueux] 

4. Considérant que, s'il était loisible au législateur d'instituer une qualification pénale particulière pour désigner 

les agissements sexuels incestueux , il ne pouvait, sans méconnaître le principe de légalité des délits et des peines, 

s'abstenir de désigner précisément les personnes qui doivent être regardées, au sens de cette qualification, comme 

membres de la famille ; que, par suite, sans qu'il soit besoin d'examiner l'autre grief, la disposition contestée doit 

être déclarée contraire à la Constitution ; 

 

­ Décision n° 2011-199 QPC du 25 novembre 2011 – M. Michel G. [Discipline des vétérinaires] 

7. Considérant que, d'une part, appliquée en dehors du droit pénal, l'exigence d'une définition des manquements 

sanctionnés se trouve satisfaite, en matière disciplinaire, dès lors que les textes applicables font référence aux 

obligations auxquelles les intéressés sont soumis en raison de l'activité qu'ils exercent, de la profession à laquelle 

ils appartiennent ou de l'institution dont ils relèvent ; 

8. Considérant que, d'autre part, l'article 61-1 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un 

pouvoir général d'appréciation et de décision de même nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement 

compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions législatives soumises à son examen aux droits 

et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir 

d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer, en matière disciplinaire, de 

l'absence d'inadéquation manifeste entre les peines disciplinaires encourues et les obligations dont elles tendent à 

réprimer la méconnaissance ; 

 

­ Décision n° 2013-685 DC du 29 décembre 2013 – Loi de finances pour 2014 

115. Considérant, d'autre part, que le législateur tient de l'article 34 de la Constitution, ainsi que du principe de 

légalité des délits et des peines qui résulte de l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen de 

1789, l'obligation de fixer lui-même le champ d'application de la loi pénale et de définir les crimes et délits en 

termes suffisamment clairs et précis ; 

116. Considérant que l'article L. 64 du livre des procédures fiscales permet à l'administration, dans une procédure 

de rectification, d'écarter comme ne lui étant pas opposables les actes constitutifs d'un abus de droit « soit que ces 

actes ont un caractère fictif, soit que, recherchant le bénéfice d'une application littérale des textes ou de décisions 

à l'encontre des objectifs poursuivis par leurs auteurs, ils n'ont pu être inspirés par aucun autre motif que celui 

d'éluder ou d'atténuer les charges fiscales que l'intéressé, si ces actes n'avaient pas été passés ou réalisés, aurait 

normalement supportées eu égard à sa situation ou à ses activités réelles » ; que les dispositions contestées 

modifient la définition de ces actes pour prévoir que sont constitutifs d'un abus de droit, non plus les actes qui « 

n'ont pu être inspirés par aucun autre motif que celui d'éluder ou d'atténuer » l'impôt que l'intéressé aurait dû 

supporter « si ces actes n'avaient pas été passés ou réalisés », mais les actes qui « ont pour motif principal » 

d'éluder ou d'atténuer l'impôt ; qu'une telle modification de la définition de l'acte constitutif d'un abus de droit a 

pour effet de conférer une importante marge d'appréciation à l'administration fiscale ; 

117. Considérant que, d'une part, la procédure de l'abus de droit fiscal peut s'appliquer à tous les impôts pesant 

sur les entreprises et les particuliers ; que, d'autre part, la mise en oeuvre de cette procédure est assortie, outre du 

rétablissement de l'impôt normalement dû et du paiement d'intérêts de retard à raison de 0,40 % par mois en vertu 

du paragraphe III de l'article 1727 du code général des impôts, d'une majoration égale, en vertu de l'article 1729 

du même code, à 80 % des impôts dus, ramenée à 40 % « lorsqu'il n'est pas établi que le contribuable a eu 

l'initiative principale du ou des actes constitutifs de l'abus de droit ou en a été le principal bénéficiaire » ; 

118. Considérant que, compte tenu des conséquences ainsi attachées à la procédure de l'abus de droit fiscal, le 

législateur ne pouvait, sans méconnaître les exigences constitutionnelles précitées, retenir que seraient constitutifs 

d'un abus de droit les actes ayant « pour motif principal » d'éluder ou d'atténuer les charges fiscales que l'intéressé 

aurait dû normalement supporter ; 

 

­ Décision n° 2013-371 QPC du 7 mars 2014 – SAS Labeyrie [Majoration de la contribution 

supplémentaire à l'apprentissage] 



75 

 

5. Considérant, en deuxième lieu, que le législateur tient de l'article 34 de la Constitution, ainsi que du principe 

de légalité des délits et des peines qui résulte de l'article 8 de la Déclaration de 1789, l'obligation de définir les 

crimes et délits en termes suffisamment clairs et précis ; 

6. Considérant qu'en prévoyant que la majoration de la contribution supplémentaire à l'apprentissage est appliquée 

à l'insuffisance constatée à la date à laquelle la personne doit s'être acquittée de cette imposition et en fixant le 

montant de cette majoration à celui de l'imposition non acquittée, le législateur a défini de manière suffisamment 

claire et précise le manquement à l'obligation fiscale et la sanction dont il est assorti ; que, par suite, les 

dispositions contestées ne méconnaissent pas le principe de légalité des délits et des peines ; 

 

­ Décision n° 2015-489 QPC du 14 octobre 2015 – Société Grands Moulins de Strasbourg SA et autre 

[Saisine d'office et sanctions pécuniaires prononcées par le Conseil de la concurrence] 

14. Considérant qu'en instituant une sanction pécuniaire destinée à réprimer les pratiques anticoncurrentielles 

mises en œuvre par des entreprises, le législateur a poursuivi l'objectif de préservation de l'ordre public 

économique ; qu'un tel objectif implique que le montant des sanctions fixées par la loi soit suffisamment dissuasif 

pour remplir la fonction de prévention des infractions assignée à la punition ; 

15. Considérant, en premier lieu, qu'en prévoyant de réprimer les pratiques anticoncurrentielles d'une entreprise 

au moyen d'une sanction pécuniaire dont le montant maximum correspond à 10 % du chiffre d'affaires mondial 

hors taxes le plus élevé réalisé au cours d'un des exercices clos depuis l'exercice précédant celui au cours duquel 

les pratiques ont été mises en œuvre, le législateur n'a pas institué une peine manifestement disproportionnée au 

regard, d'une part, de la nature des agissements réprimés et, d'autre part, du fait qu'ils ont pu et peuvent encore, 

alors même qu'ils ont cessé, continuer de procurer des gains illicites à l'entreprise ; qu'il en résulte que les 

dispositions de la deuxième phrase du quatrième alinéa de l'article L. 464-2 du code de commerce ne 

méconnaissent pas les principes de nécessité et de proportionnalité des peines ; 

(…) 

21. Considérant que l'article L. 464-2 laisse à l'autorité administrative indépendante, sous le contrôle du juge, le 

soin de fixer le montant de la sanction pécuniaire, dans la limite du maximum déterminé par les dispositions 

contestées, et de proportionner cette sanction à la gravité des faits reprochés, à l'importance du dommage causé à 

l'économie, à la situation de l'entreprise sanctionnée ou du groupe auquel elle appartient et à l'éventuelle réitération 

de pratiques prohibées ; que, par suite, le grief tiré de la méconnaissance du principe d'individualisation des peines 

doit être écarté ; 

22. Considérant qu'il résulte de tout ce qui précède que les deuxième et troisième phrases du quatrième alinéa de 

l'article L. 464-2 du code de commerce, qui ne sont contraires ni au principe de légalité des peines ni à aucun autre 

droit ou liberté que la Constitution garantit, doivent être déclarées conformes à la Constitution, 

 

­ Décision n° 2017-630 QPC du 19 mai 2017 – M. Olivier D. [Renvoi au décret pour fixer les règles 

de déontologie et les sanctions disciplinaires des avocats] 

6. En second lieu, d'une part, selon 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 ». Le Conseil constitutionnel juge, de 

manière constante, et antérieurement à sa décision du 29 septembre 2011, que le principe de légalité des peines, 

qui découle de cet article, s'applique à toute sanction ayant le caractère d'une punition et non aux seules peines 

prononcées par les juridictions répressives. En vertu de ce principe, le législateur ou, dans son domaine de 

compétence, le pouvoir réglementaire, doivent fixer les sanctions ayant le caractère d'une punition en des termes 

suffisamment clairs et précis. 

 

­ Décision n° 2017-634 du 2 juin 2017 – M. Jacques R. et autres [Sanction par l'AMF de tout 

manquement aux obligations visant à protéger les investisseurs ou le bon fonctionnement du 

marché] 

Sur le grief tiré de la méconnaissance du principe de légalité des délits et des peines : 

6. Selon 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 
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antérieurement au délit, et légalement appliquée ». Les principes énoncés par cet article s'appliquent non 

seulement aux peines prononcées par les juridictions répressives mais aussi à toute sanction ayant le caractère 

d'une punition. L'exigence d'une définition des manquements réprimés se trouve satisfaite, en matière 

administrative, dès lors que les textes applicables font référence aux obligations auxquelles les intéressés sont 

soumis en raison de l'activité qu'ils exercent, de la profession à laquelle ils appartiennent, de l'institution dont ils 

relèvent ou de la qualité qu'ils revêtent.  

7. En application des dispositions contestées, l'autorité des marchés financiers peut prononcer une sanction 

administrative dont le montant maximum est de cent millions d'euros à l'encontre de toute personne qui, sur le 

territoire français ou à l'étranger, s'est livrée à tout manquement aux obligations définies par des dispositions 

législatives, 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 et, d'autre part, à tout autre manquement 

de nature à porter atteinte à la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché.  

8. D'une part, il ressort des travaux parlementaires qu'en sanctionnant « tout autre manquement de nature à porter 

atteinte à la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché », le législateur a entendu 

uniquement réprimer des manquements à des obligations définies par des dispositions législatives ou 

réglementaires ou par des règles professionnelles.  

9. D'autre part, les dispositions contestées sanctionnent les manquements aux obligations édictées afin de protéger 

les investisseurs sur les marchés financiers et afin d'assurer le bon fonctionnement de ceux-ci. Les personnes 

soumises à ces obligations le sont ainsi en raison de leur intervention sur ces marchés.  

10. Enfin, en tout état de cause, le fait pour le législateur de prévoir une sanction administrative réprimant des 

manquements définis par le pouvoir réglementaire n'est pas contraire au principe de légalité des délits et des 

peines.  

11. Par conséquent, le grief tiré de la méconnaissance de ce principe de légalité des délits et des peines doit être 

écarté.  

 

­ Décision n° 2020-861 QPC du 15 octobre 2020 – Fédération nationale de l’immobilier et autre 

[Plafonnement des frais d’intermédiation commerciale pour la vente de logements éligibles à la 

réduction d’impôt sur le revenu en faveur de l’investissement locatif intermédiaire] 

Sur le grief tiré de la méconnaissance du principe de légalité des délits et des peines : 

25. Selon l'article 8 de la Déclaration 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 ». En vertu du principe de légalité des délits et des peines, le législateur ou, dans son 

domaine de compétence, le pouvoir réglementaire, doivent fixer les sanctions ayant le caractère d'une punition en 

des termes suffisamment clairs et précis.  

26. Le dernier alinéa du paragraphe X bis de l'article 199 novovicies sanctionne la méconnaissance du plafond 

des frais et commissions directs et indirects versés à des intermédiaires d'une amende administrative due par le 

vendeur, dont le montant ne peut être supérieur à dix fois les frais excédant ce plafond.  

27. En premier lieu, ni les termes de « prix de revient » ni ceux de « frais et commissions directs et indirects », 

rapportés à l'activité d'intermédiation commerciale, ne présentent de caractère imprécis ou équivoque.  

28. En deuxième lieu, en adoptant les dispositions contestées, le législateur a réprimé la méconnaissance du 

plafond applicable à ces frais par le vendeur. Comme énoncé au paragraphe 13, il appartient à l'acquéreur de faire 

connaître au vendeur ou au promoteur son intention de bénéficier de cet avantage fiscal en temps utile, au plus 

tard lors de la signature du contrat préliminaire de vente d'un logement en l'état futur d'achèvement ou du contrat 

de vente. Seul est ainsi sanctionné le fait pour le vendeur d'avoir dépassé le plafond des frais d'intermédiation 

commerciale au titre de la vente d'un logement éligible à la réduction d'impôt, alors que l'acquéreur lui avait fait 

connaître son intention d'en bénéficier.  

29. Ce faisant, le législateur a défini les éléments essentiels de l'obligation dont la méconnaissance est sanctionnée.  

30. En dernier lieu, le législateur n'a pas méconnu l'étendue de sa compétence dans la détermination de la sanction 

applicable au vendeur dès lors qu'il a prévu que l'amende ne peut dépasser un montant qu'il a fixé à dix fois les 

frais excédant le plafond des frais de commercialisation.  

31. Il résulte de ce qui précède que le grief tiré de la méconnaissance du principe de légalité des délits et des peines 

doit être écarté.  
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32. Il résulte de tout ce qui précède que les dispositions contestées, qui ne méconnaissent pas non plus le principe 

selon lequel « nul ne peut être punissable que de son propre fait » ni aucun autre droit ou liberté que la Constitution 

garantit, doivent être déclarées conformes à la Constitution.  

 

­ Décision n° 2021-892 QPC du 26 mars 2021 – Société Akka technologies et autres [Sanction de 

l’obstruction aux enquêtes de l’autorité de la concurrence] 

En ce qui concerne les griefs autres que celui tiré de la méconnaissance du principe de nécessité des délits et des 

peines : 

10. Selon 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 ». 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. En vertu du principe de légalité des délits et des peines, le législateur ou, dans son domaine de 

compétence, le pouvoir réglementaire, doivent fixer les sanctions ayant le caractère d'une punition en des termes 

suffisamment clairs et précis.  

11. L'article 61-1 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation 

et de décision de même nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer 

sur la conformité des dispositions législatives soumises à son examen aux droits et libertés que la Constitution 

garantit. Si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir d'appréciation du législateur, il 

incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion manifeste entre l'infraction et la 

peine encourue.  

12. Le principe d'individualisation des peines qui découle de l'article 8 de la Déclaration de 1789 implique qu'une 

sanction administrative ne puisse être appliquée que si l'administration, sous le contrôle du juge, l'a expressément 

prononcée en tenant compte des circonstances propres à chaque espèce.  

13. Selon l'article 9 de la Déclaration de 1789, tout homme est « présumé innocent jusqu'à ce qu'il ait été déclaré 

coupable ». Il résulte de cet article et de l'article 8 de la même déclaration que nul n'est punissable que de son 

propre fait. Ce principe s'applique non seulement aux peines prononcées par les juridictions répressives mais aussi 

à toute sanction ayant le caractère d'une punition.  

14. Le second alinéa du paragraphe V de l'article L. 464-2 du code de commerce permet à l'Autorité de la 

concurrence d'infliger à une entreprise ayant fait obstruction à une mesure d'investigation ou d'instruction 

ordonnée par ses services une sanction pécuniaire pouvant aller jusqu'à 1 % du montant de son chiffre d'affaires 

mondial.  

15. D'une part, l'obstruction aux mesures d'investigation ou d'instruction s'entend de toute entrave au déroulement 

de ces mesures, imputable à l'entreprise, qu'elle soit intentionnelle ou résulte d'une négligence.  

16. D'autre part, en faisant référence à la notion d'entreprise, qui désigne les entités constituées sous l'un des statuts 

ou formes juridiques propres à la poursuite d'un but lucratif, et à celle de chiffre d'affaires mondial, le législateur 

s'est référé à des catégories juridiques précises permettant de déterminer avec une certitude suffisante les 

personnes responsables et la peine encourue.  

17. Enfin, le montant de 1 % du chiffre d'affaires mondial ne constitue que le maximum de l'amende encourue. Il 

appartient à l'Autorité de la concurrence de proportionner le montant de l'amende à la gravité de l'infraction 

commise.  

18. Il résulte de tout ce qui précède que doivent être écartés les griefs tirés de la méconnaissance des principes de 

légalité des délits et des peines, de proportionnalité des peines et d'individualisation des peines, ainsi que de la 

méconnaissance du principe selon lequel nul n'est punissable que de son propre fait. Il en va de même des griefs 

tirés de la violation des droits de la défense et des principes de présomption d'innocence, de séparation des 

pouvoirs et d'impartialité.  
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2. Sur le principe de proportionnalité des peines 

­ Décision n° 92-307 DC du 25 février 1992 – Loi portant modification de l’ordonnance n° 45-2658 

du 2 novembre 1945 modifiée relative aux conditions d’entrée et de séjour des étrangers en France 

Quant au respect des principes régissant le prononcé d'une sanction : 

24. Considérant que l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen dispose que : « 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 » ;  

25. Considérant qu'il résulte de ces dispositions, comme des principes fondamentaux reconnus par les lois de la 

République, qu'une peine ne peut être infligée qu'à la condition que soient respectés le principe de légalité des 

délits et des peines, le principe de nécessité des peines, le principe de non-rétroactivité de la loi pénale 

d'incrimination plus sévère ainsi que le respect du principe des droits de la défense ;  

26. Considérant que ces exigences ne concernent pas seulement les peines prononcées par les juridictions 

répressives mais s'étendent à toute sanction ayant le caractère d'une punition même si le législateur a laissé le soin 

de la prononcer à une autorité de nature non juridictionnelle ;  

27. Considérant que l'infraction instituée par l'article 20 bis ajouté à l'ordonnance du 2 novembre 1945 par l'article 

3 de la loi est définie en termes suffisamment clairs et précis pour exclure l'arbitraire ; que l'incrimination nouvelle 

n'est susceptible de viser que des faits postérieurs à l'entrée en vigueur de l'article 3 de la loi ;  

28. Considérant que le montant de l'amende encourue par l'entreprise de transport, fixé selon le cas à 10 000 F. et 

à 5 000 F. par passager concerné, n'est pas manifestement disproportionné par rapport au manquement que la loi 

entend réprimer ; qu'au surplus, le montant dont il s'agit constitue un maximum ; que son prononcé ne revêt pas 

un caractère automatique ; que toute décision infligeant une amende doit être motivée ;  

29. Considérant qu'il résulte des termes du troisième alinéa du paragraphe I de l'article 20 bis ajouté à l'ordonnance 

du 2 novembre 1945 que, conformément au principe du respect des droits de la défense, aucune sanction ne peut 

être infligée à une entreprise de transport sans que celle-ci ait été mise à même d'avoir accès au dossier la 

concernant et de présenter ses observations sur le manquement qui lui est reproché ; qu'en vertu du quatrième 

alinéa de l'article 20 bis I, aucune amende ne peut être infligée à raison de faits remontant à plus d'un an ;  

30. Considérant qu'il convient de relever par ailleurs que toute décision infligeant une sanction peut faire l'objet 

devant la juridiction administrative d'un recours de pleine juridiction ; que le sursis à l'exécution de la décision 

attaquée peut être demandé en application des règles de droit commun ; que le droit de recours étant réservé à 

l'entreprise sanctionnée, son exercice ne peut, conformément aux principes généraux du droit, conduire à aggraver 

sa situation ;  

31. Considérant qu'il résulte de ce qui précède que l'article 3 de la loi n'est pas contraire aux principes de valeur 

constitutionnelle régissant le prononcé d'une sanction ;  

 

­ Décision n° 2010-85 QPC du 13 janvier 2011 – Établissements Darty et Fils [Déséquilibre significatif 

dans les relations commerciales] 

1. Considérant qu'aux termes du 2 ° du paragraphe I de l'article L. 442-6 du code de commerce, engage la 

responsabilité de son auteur et l'oblige à réparer le préjudice causé le fait, par tout producteur, commerçant, 

industriel ou personne immatriculée au répertoire des métiers « de soumettre ou de tenter de soumettre un 

partenaire commercial à des obligations créant un déséquilibre significatif dans les droits et obligations des 

parties » ; que le paragraphe III du même article prévoit que l'action est introduite devant la juridiction civile ou 

commerciale compétente par toute personne justifiant d'un intérêt, par le ministère public, par le ministre chargé 

de l'économie ou par le président de l'Autorité de la concurrence ; qu'il dispose que le ministre chargé de 

l'économie et le ministère public peuvent demander à la juridiction saisie d'ordonner la cessation des pratiques 

mentionnées à l'article et peuvent aussi demander le prononcé d'une amende civile dont le montant ne peut être 

supérieur à 2 millions d'euros, amende qui peut être portée au triple du montant des sommes indûment versées ;  

2. Considérant que, selon la société requérante, les dispositions du 2 ° du paragraphe I de l'article L. 442-6 portent 

atteinte au principe de légalité des délits et des peines consacré par l'article 8 de la Déclaration des droits de 

l'homme et du citoyen de 1789 ;  

3. Considérant que, conformément à l'article 34 de la Constitution, le législateur détermine les principes 

fondamentaux des obligations civiles et commerciales ; que, compte tenu des objectifs qu'il s'assigne en matière 

d'ordre public dans l'équilibre des rapports entre partenaires commerciaux, il lui est loisible d'assortir la violation 

de certaines obligations d'une amende civile à la condition de respecter les exigences des articles 8 et 9 de la 
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Déclaration de 1789 au rang desquelles figure le principe de légalité des délits et des peines qui lui impose 

d'énoncer en des termes suffisamment clairs et précis la prescription dont il sanctionne le manquement ;  

4. Considérant que, pour déterminer l'objet de l'interdiction des pratiques commerciales abusives dans les contrats 

conclus entre un fournisseur et un distributeur, le législateur s'est référé à la notion juridique de déséquilibre 

significatif entre les droits et obligations des parties qui figure à l'article L. 132-1 du code de la consommation 

reprenant les termes de l'article 3 de la directive 93/13/CEE du Conseil du 5 avril 1993 susvisée ; qu'en référence 

à cette notion, dont le contenu est déjà précisé par la jurisprudence, l'infraction est définie dans des conditions qui 

permettent au juge de se prononcer sans que son interprétation puisse encourir la critique d'arbitraire ; qu'en outre, 

la juridiction saisie peut, conformément au sixième alinéa du paragraphe III de l'article L. 442-6 du code de 

commerce, consulter la commission d'examen des pratiques commerciales composée des représentants des 

secteurs économiques intéressés ; qu'eu égard à la nature pécuniaire de la sanction et à la complexité des pratiques 

que le législateur a souhaité prévenir et réprimer, l'incrimination est définie en des termes suffisamment clairs et 

précis pour ne pas méconnaître le principe de légalité des délits ;  

­ Décision n° 2013-679 DC du 4 décembre 2013 – Loi relative à la lutte contre la fraude fiscale et la 

grande délinquance économique et financière 

SUR L'ARTICLE 44 : 

41. Considérant que l'article 44 est relatif à la prise de copie de documents soumis au droit de communication de 

l'administration fiscale ; que son paragraphe II introduit au sein de la section 1 du chapitre I du titre II de la 

première partie du livre des procédures fiscales un nouveau 2 ° ter comprenant un nouvel article L. 13 F en vertu 

duquel les agents de l'administration peuvent, sans que le contribuable puisse s'y opposer, prendre copie des 

documents dont ils ont connaissance dans le cadre des procédures d'examen contradictoire de la situation fiscale 

des personnes physiques et des procédures de vérification de la comptabilité ; que son paragraphe I a pour objet 

de compléter l'article 1734 du code général des impôts, relatif à l'amende de 1 500 euros applicable à l'absence de 

tenue ainsi qu'à la destruction avant les délais prescrits des documents soumis au droit de communication de 

l'administration fiscale ou au refus de communiquer ces documents ; qu'il prévoit que cette amende est applicable, 

en cas d'opposition à la prise de copie des documents prévue par le nouvel article L. 13 F du livre des procédures 

fiscales, pour chaque document, sans que le total des amendes puisse être supérieur à 10 000 euros ou, si ce 

montant est supérieur, à 1 % du chiffre d'affaires déclaré par exercice soumis à contrôle ou à 1 % du montant des 

recettes brutes déclaré par année soumise à contrôle ;  

42. Considérant que les requérants invoquent la méconnaissance des exigences de l'article 8 de la Déclaration de 

1789 résultant de la disproportion manifeste entre l'infraction et la peine encourue ;  

43. Considérant qu'en instaurant, au paragraphe I de l'article 44, une amende en cas d'opposition à la prise de copie 

des documents soumis au droit de communication de 1'administration fiscale s'élevant à 1 500 euros « pour chaque 

document, sans que le total des amendes puisse être supérieur à 10 000 euros ou, si ce montant est supérieur, à 

1 % du chiffre d'affaires déclaré par exercice soumis à contrôle ou à 1 % du montant des recettes brutes déclaré 

par année soumise à contrôle », le législateur a entendu réprimer les agissements faisant obstacle au droit de 

l'administration d'obtenir copie de documents en vertu du paragraphe II de l'article 44 ; qu'en prévoyant une 

amende de 1 500 euros par document dont la copie serait refusée, dans la limite d'un total des amendes ne pouvant 

être supérieur à 10 000 euros, le législateur n'a pas établi une amende fiscale manifestement disproportionnée au 

regard du manquement ; qu'en revanche, pour l'instauration d'un plafonnement global du montant des sanctions 

pouvant être encourues, le législateur a retenu des critères de calcul, alternatifs au seuil de 10 000 euros, en 

proportion du chiffre d'affaires ou du montant des recettes brutes déclaré, sans lien avec les infractions, et qui 

revêtent un caractère manifestement hors de proportion avec la gravité des infractions réprimées ; qu'il y a lieu, 

dès lors, de déclarer contraires à la Constitution les mots : « ou, si ce montant est supérieur, à 1 % du chiffre 

d'affaires déclaré par exercice soumis à contrôle ou à 1 % du montant des recettes brutes déclaré par année soumise 

à contrôle » au deuxième alinéa du paragraphe I de l'article 44 ;  

44. Considérant que, pour le surplus, l'article 44 doit être déclaré conforme à la Constitution ;  

[…] 

- SUR L'ARTICLE 61 : 

53. Considérant que l'article 61 instaure des sanctions en cas de défaut de réponse ou de réponse partielle à une 

mise en demeure de produire certains éléments déclaratifs relatifs aux actionnaires, aux filiales et aux 

participations ; que le 1 ° de son paragraphe I introduit un nouveau paragraphe IV dans l'article 1763 du code 

général des impôts prévoyant une amende de 1 500 euros, ou 10 % des droits rappelés si ce dernier montant est 

plus élevé, pour chaque manquement constaté par personne ou groupement de personnes au titre d'un exercice 

lorsque le défaut de réponse ou la réponse partielle porte sur les listes des personnes ou groupement de personnes 

prévues en application des dispositions des articles 53 A, 172, 172 bis et 223 du même code ; que le 2 ° de son 
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paragraphe I rétablit un article 1763 A prévoyant une amende de même montant, « pour chaque manquement 

constaté par entité au titre d'un exercice » lorsque le défaut de réponse ou la réponse partielle porte sur la 

déclaration prévue au paragraphe IV de l'article 209 B du même code ; que le paragraphe II de l'article 61 prévoit 

une application de ces nouvelles sanctions aux déclarations dont l'obligation de dépôt arrive à échéance à compter 

de l'entrée en vigueur de la loi ;  

54. Considérant que les requérants contestent les critères retenus pour les manquements aux dispositions de 

l'article 61, qui seraient insuffisamment objectifs et précis ; qu'ils soutiennent également que le principe de 

proportionnalité des peines est méconnu ;  

55. Considérant, en premier lieu, qu'aux termes de l'article 34 de la Constitution, « la loi fixe les règles concernant 

la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables » ; qu'en faisant référence aux 

listes des personnes ou groupements de personnes de droit ou de fait prévues en application des dispositions des 

articles 53 A, 172, 172 bis et 223 du code général des impôts, le nouveau paragraphe IV de l'article 1763 du même 

code vise à réprimer le manquement à des obligations qui ne résultent pas directement de la loi elle-même mais 

des mesures réglementaires qu'exige son application ; qu'il en va de même à l'article 1763 A rétabli dans le code 

général des impôts qui fait référence à « la déclaration prévue au paragraphe IV de l'article 209 B » du même 

code, alors que ce paragraphe ne fait que mentionner les obligations déclaratives de la personne morale qui doivent 

être fixées par décret en Conseil d'État ; que, toutefois, en réprimant l'absence de réponse ou la réponse partielle 

à une mise en demeure de produire des documents exigés par des mesures réglementaires d'application, le 

législateur a défini lui-même les comportements constitutifs de ces infractions sans méconnaître le principe de la 

légalité des délits ;  

56. Considérant, en second lieu, qu'en prévoyant de réprimer le défaut de réponse ou la réponse partielle à une 

mise en demeure de produire certains documents d'une amende de 1 500 euros ou 10 % des droits rappelés si ce 

dernier montant est plus élevé, pour chaque manquement constaté au titre d'un exercice, le législateur n'a pas 

établi une amende fiscale manifestement disproportionnée au regard du manquement et des conséquences qui 

peuvent en résulter au regard des impôts à acquitter par le contribuable ;  

57. Considérant que les dispositions de l'article 61, qui ne méconnaissent aucune autre exigence constitutionnelle, 

doivent être déclarées conformes à la Constitution ;  

­ Décision n° 2013-685 DC du 29 décembre 2013 – Loi de finances pour 2014 

SUR L'ARTICLE 97 : 

93. Considérant que l'article 1735 ter du code général des impôts réprime le défaut de réponse ou la réponse 

partielle à une mise en demeure adressée par l'administration en application du paragraphe III de l'article L. 13 

AA du livre des procédures fiscales en matière de contrôle des prix de transfert entre des entreprises qui sont en 

situation de dépendance ou de contrôle ou lorsque l'une de ces entreprises est établie ou constituée dans un État 

ou territoire non coopératif au sens de l'article 238-0 A du code général des impôts ; qu'il prévoit, pour chaque 

exercice vérifié, une amende d'un montant de 10 000 euros ou, si le montant correspondant est supérieur à cette 

dernière somme, et compte tenu de la gravité des manquements, d'un montant pouvant atteindre 5 % des bénéfices 

transférés ;  

94. Considérant que l'article 97 modifie cet article 1735 ter pour remplacer la référence à « 5 % des bénéfices 

transférés » par une référence à « 0,5 % du chiffre d'affaires » ;  

95. Considérant que, selon les requérants, ces dispositions portent atteinte au principe de proportionnalité des 

peines ;  

96. Considérant que l'article 8 de la Déclaration de 1789 dispose : « La loi ne doit établir que des peines strictement 

et évidemment nécessaires. . . » ; qu'aux termes de l'article 34 de la Constitution : « La loi fixe les règles 

concernant. . . la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables » ; que l'article 

61 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de décision 

de même nature que celui du Parlement ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir 

d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion 

manifeste entre l'infraction et la peine encourue ;  

97. Considérant qu'en réprimant d'une peine dont le montant peut atteindre 0,5 % du chiffre d'affaires le défaut de 

réponse ou la réponse partielle à une mise en demeure adressée par l'administration en matière de contrôle des 

prix de transfert, le législateur a, s'agissant du manquement à une obligation documentaire, retenu un critère de 

calcul du maximum de la peine encourue sans lien avec les infractions réprimées et qui revêt un caractère 

manifestement hors de proportion avec leur gravité ; que, par suite, l'article 97 doit être déclaré contraire à la 

Constitution ;  
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­ Décision n° 2014-385 QPC du 28 mars 2014 – M. Joël M. [Discipline des officiers publics ou 

ministériels - Interdiction temporaire d’exercer] 

2. Considérant que, selon le requérant, en ne prévoyant pas de durée maximale pour la peine d'interdiction 

temporaire, les dispositions contestées méconnaissent le principe de légalité des délits et des peines, ainsi que les 

principes de nécessité et de proportionnalité des peines ;  

3. Considérant que la question prioritaire de constitutionnalité porte sur le 5 ° de l'article 3 de l'ordonnance du 28 

juin 1945 susvisée ;  

4. Considérant que l'article 2 de l'ordonnance du 28 juin 1945 susvisée dispose : « Toute contravention aux lois et 

règlements, toute infraction aux règles professionnelles, tout fait contraire à la probité, à l'honneur ou à la 

délicatesse commis par un officier public ou ministériel, même se rapportant à des faits extraprofessionnels, donne 

lieu à sanction disciplinaire » ; que l'action disciplinaire peut être engagée devant la chambre de discipline du 

conseil régional de l'ordre ou devant le tribunal de grande instance ; que seul le tribunal de grande instance peut 

prononcer l'interdiction temporaire ;  

5. Considérant que l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen de 1789 dispose : « 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 tel est le cas des peines disciplinaires instituées par l'article 3 de l'ordonnance du 

28 juin 1945 susvisée ;  

6. Considérant, en premier lieu, que le principe de légalité des peines impose au législateur de fixer les sanctions 

disciplinaires en des termes suffisamment clairs et précis pour exclure l'arbitraire ;  

7. Considérant que la peine disciplinaire d'interdiction temporaire s'inscrit dans une échelle de peines 

disciplinaires énumérées par les dispositions de l'article 3 de l'ordonnance du 28 juin 1945 susvisée et dont la 

peine la plus élevée est la destitution qui implique, pour la personne condamnée, l'interdiction définitive d'exercer ; 

que, dès lors, le législateur pouvait, sans méconnaître le principe de légalité des peines, ne pas fixer de limite à la 

durée de l'interdiction temporaire ;  

8. Considérant, en second lieu, que l'article 61-1 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un 

pouvoir général d'appréciation et de décision de même nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement 

compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions législatives soumises à son examen aux droits 

et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir 

d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer, en matière disciplinaire, de 

l'absence d'inadéquation manifeste entre les peines disciplinaires encourues et les obligations dont elles tendent à 

réprimer la méconnaissance ;  

9. Considérant qu'aux termes de l'article 23 de l'ordonnance du 28 juin 1945 : « Les officiers publics ou 

ministériels interdits ne peuvent, pendant la durée de cette interdiction, exercer aucune activité dans leur office ou 

pour le compte de celui-ci » ; que, selon l'article 26, « l'officier public ou ministériel interdit ou destitué doit, dès 

l'époque où le jugement est devenu exécutoire s'abstenir de tout acte professionnel » ; qu'il ne peut notamment ni 

donner des consultations, ni rédiger des projets d'actes ni faire état dans sa correspondance de sa qualité d'officier 

public ou ministériel ; que l'article 20 prévoit la nomination d'un administrateur pour remplacer l'officier public 

ou ministériel interdit ; que l'administrateur perçoit à son profit les émoluments et autres rémunérations relatifs 

aux actes qu'il a accomplis et paie, à concurrence des produits de l'office, les charges afférentes au fonctionnement 

de celui-ci ; que l'officier public ou ministériel interdit conserve son droit de présentation ainsi que le droit 

d'exercer une autre activité professionnelle ;  

10. Considérant qu'en prévoyant qu'un officier public ou ministériel qui a manqué aux devoirs de son état puisse 

être condamné à titre disciplinaire à une interdiction temporaire dans ces conditions, les dispositions contestées 

ne méconnaissent pas le principe de nécessité des peines ;  

11. Considérant qu'en outre, en confiant à une juridiction disciplinaire le soin de fixer la durée de l'interdiction 

temporaire en fonction de la gravité des manquements réprimés, ces dispositions ne méconnaissent pas le principe 

d'individualisation des peines ;  

12. Considérant qu'il résulte de ce qui précède que les dispositions contestées ne méconnaissent pas les exigences 

résultant de l'article 8 de la Déclaration de 1789 ; que les dispositions contestées, qui ne méconnaissent aucun 

autre droit ou liberté que la Constitution garantit, doivent être déclarées conformes à la Constitution,  
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­ Décision n° 2014-418 QPC du 8 octobre 2014 – Société SGI [Amende pour contribution à 

l’obtention, par un tiers, d’un avantage fiscal indu] 

SUR LA CONFORMITÉ DES DISPOSITIONS CONTESTEÉS AUX DROITS ET LIBERTÉS QUE LA 

CONSTITUTION GARANTIT : 

7. Considérant, en second lieu, que l'article 61-1 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un 

pouvoir général d'appréciation et de décision de même nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement 

compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions législatives soumises à son examen aux droits 

et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir 

d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion 

manifeste entre l'infraction et la peine encourue ; qu'en outre, le principe d'individualisation des peines qui découle 

de l'article 8 de la Déclaration de 1789 implique que l'amende, lorsqu'elle constitue une sanction ayant le caractère 

d'une punition, ne puisse être appliquée que si l'administration, sous le contrôle du juge, l'a expressément 

prononcée en tenant compte des circonstances propres à chaque espèce ; qu'il ne saurait toutefois interdire au 

législateur de fixer des règles assurant une répression effective des infractions ;  

8. Considérant qu'en fixant l'amende en lien avec l'avantage fiscal indûment obtenu, le législateur a entendu 

favoriser les investissements réalisés outre-mer en garantissant leur sécurité, tout en poursuivant un but de lutte 

contre la fraude fiscale qui constitue un objectif de valeur constitutionnelle ; qu'en prévoyant que le montant de 

l'amende fiscale est fixé en proportion de l'importance des sommes indûment obtenues, il a proportionné le 

montant de cette amende à la gravité des manquements réprimés ; que le taux de 100 % retenu n'est pas 

manifestement disproportionné ;  

9. Considérant, toutefois, que l'amende prévue par l'article 1756 quater peut être appliquée soit si la personne a 

fourni « volontairement » de fausses informations, soit si elle « n'a pas respecté les engagements qu'elle avait pris 

envers l'administration », soit, dans le cas où un agrément n'est pas exigé, si elle s'est livrée à des agissements, 

manœuvres ou dissimulations ayant conduit à la remise en cause de ces aides pour autrui ; que, compte tenu des 

modalités de fixation de son montant en proportion de l'avantage obtenu par un tiers, cette amende pourrait revêtir 

un caractère manifestement hors de proportion avec la gravité des manquements réprimés si elle était appliquée 

sans que soit établi l'élément intentionnel de ces manquements ; que, par suite, les dispositions contestées doivent 

être interprétées comme prévoyant une amende applicable aux personnes qui ont agi sciemment et dans la 

connaissance soit du caractère erroné des informations qu'elles ont fournies, soit de la violation des engagements 

qu'elles avaient pris envers l'administration, soit des agissements, manœuvres ou dissimulations précités ;  

10. Considérant que, d'autre part, l'amende prévue par l'article 1756 quater du code général des impôts s'applique 

« sans préjudice des sanctions de droit commun » ; que le principe d'un tel cumul de sanctions n'est pas, en lui-

même, contraire au principe de proportionnalité des peines garanti par l'article 8 de la Déclaration de 1789 ; que, 

toutefois, lorsque deux sanctions prononcées pour un même fait sont susceptibles de se cumuler, 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 ; qu'il appartient donc aux autorités 

administratives et judiciaires compétentes de veiller au respect de cette exigence ; que, sous ces réserves, le grief 

tiré de la méconnaissance de l'article 8 de la Déclaration de 1789 doit être écarté ;  

11. Considérant que les dispositions contestées ne sont contraires à aucun autre droit ou liberté que la Constitution 

garantit ; que, sous les réserves énoncées aux considérants 9 et 10, elles doivent être déclarées conformes à la 

Constitution,  

­ Décision n° 2015-481 QPC du 17 septembre 2015 – Époux B. [Amende pour défaut de déclaration 

de comptes bancaires ouverts, utilisés ou clos à l’étranger] 

2. Considérant que, selon les requérants, l'amende prévue par les dispositions du paragraphe IV de l'article 1736 

du code général des impôts pour sanctionner le défaut de déclaration d'un compte bancaire ouvert, utilisé ou clos 

à l'étranger, qui s'élève à 1 500 ou 10 000 euros selon que l'État ou le territoire dans lequel le compte est ouvert a 

ou non conclu avec la France une convention d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude et 

l'évasion fiscales permettant l'accès aux renseignements bancaires, méconnaît le principe de proportionnalité des 

peines ; qu'ils soutiennent également que cette amende méconnaît le principe d'individualisation dès lors que le 

juge ne dispose pas du pouvoir d'en moduler le montant ;  

3. Considérant que la question prioritaire de constitutionnalité porte sur les mots « du deuxième alinéa de l'article 

1649 A et » et « compte ou » figurant à la première phrase du paragraphe IV de l'article 1736 du code général des 

impôts dans sa rédaction résultant de la loi du 30 décembre 2008 susvisée ainsi que sur la seconde phrase du 

même paragraphe IV ;  
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4. 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 l'article 61-1 de la Constitution 

ne confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de décision de même nature que 

celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions 

législatives soumises à son examen aux droits et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des 

peines attachées aux infractions relève du pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil 

constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion manifeste entre l'infraction et la peine encourue ; qu'en 

outre, le principe d'individualisation des peines qui découle de l'article 8 de la Déclaration de 1789 implique qu'une 

amende fiscale ne puisse être appliquée que si l'administration, sous le contrôle du juge, l'a expressément 

prononcée en tenant compte des circonstances propres à chaque espèce ; qu'il ne saurait toutefois interdire au 

législateur de fixer des règles assurant une répression effective de la méconnaissance des obligations fiscales ;  

5. Considérant qu'en réprimant la méconnaissance des obligations déclaratives relatives aux comptes bancaires 

ouverts, utilisés ou clos à l'étranger posées par les dispositions du deuxième alinéa de l'article 1649 A du code 

général des impôts, le législateur a, par la sanction ayant le caractère d'une punition qu'il a instaurée, entendu 

faciliter l'accès de l'administration fiscale aux informations bancaires et prévenir la dissimulation de revenus à 

l'étranger ; qu'il a ainsi poursuivi l'objectif à valeur constitutionnelle de lutte contre la fraude et l'évasion fiscales ;  

6. Considérant qu'en punissant d'une amende forfaitaire d'un montant de 1 500 euros le défaut de déclaration 

annuelle de tout compte bancaire ouvert, utilisé ou clos à l'étranger, montant porté à 10 000 euros lorsque le 

compte est ouvert dans un État ou un territoire qui n'a pas conclu avec la France une convention d'assistance 

administrative en vue de lutter contre la fraude et l'évasion fiscales permettant l'accès aux renseignements 

bancaires, le législateur a, s'agissant du manquement à une obligation déclarative poursuivant l'objectif de lutte 

contre la fraude et l'évasion fiscales, instauré des sanctions dont la nature est liée à celle de l'infraction et qui, 

même par le cumul d'amendes qu'elles permettent, ne sont pas manifestement disproportionnées à la gravité des 

faits qu'il entend réprimer ;  

7. Considérant que la loi elle-même a assuré la modulation des peines en fonction de la gravité des comportements 

réprimés en prévoyant deux montants forfaitaires distincts, selon que l'État ou le territoire dans lequel le compte 

est ouvert a ou non conclu une convention d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude et l'évasion 

fiscales permettant l'accès aux renseignements bancaires ; que, pour chaque sanction prononcée, le juge décide 

après avoir exercé son plein contrôle sur les faits invoqués et la qualification retenue par l'administration, en 

fonction de l'une ou l'autre des amendes prononcées, soit de maintenir l'amende, soit d'en dispenser le contribuable 

si ce dernier n'a pas manqué à l'obligation de déclaration de l'existence d'un compte bancaire à l'étranger ; qu'il 

peut ainsi proportionner les pénalités selon la gravité des agissements commis par le contribuable ; que, par suite, 

les dispositions contestées ne méconnaissent pas le principe d'individualisation des peines ;  

8. Considérant que les griefs tirés de la méconnaissance de l'article 8 de la Déclaration de 1789 doivent être 

rejetés ; que les dispositions contestées, qui ne sont contraires à aucun autre droit ou liberté que la Constitution 

garantit, doivent être déclarées conformes à la Constitution,  

­ Décision n° 2015-489 QPC du 14 octobre 2015 – Société Grands Moulins de Strasbourg SA et autre 

[Saisine d'office et sanctions pécuniaires prononcées par le Conseil de la concurrence] 

En ce qui concerne la méconnaissance des principes de nécessité et de proportionnalité des peines : 

13. Considérant que l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen de 1789 dispose : « 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 l'article 61-1 de la Constitution ne 

confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de décision de même nature que celui 

du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions 

législatives soumises à son examen aux droits et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des 

peines attachées aux infractions relève du pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil 

constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion manifeste entre l'infraction et la peine encourue ;  

14. Considérant qu'en instituant une sanction pécuniaire destinée à réprimer les pratiques anticoncurrentielles 

mises en œuvre par des entreprises, le législateur a poursuivi l'objectif de préservation de l'ordre public 

économique ; qu'un tel objectif implique que le montant des sanctions fixées par la loi soit suffisamment dissuasif 

pour remplir la fonction de prévention des infractions assignée à la punition ;  

15. Considérant, en premier lieu, qu'en prévoyant de réprimer les pratiques anticoncurrentielles d'une entreprise 

au moyen d'une sanction pécuniaire dont le montant maximum correspond à 10 % du chiffre d'affaires mondial 

hors taxes le plus élevé réalisé au cours d'un des exercices clos depuis l'exercice précédant celui au cours duquel 

les pratiques ont été mises en œuvre, le législateur n'a pas institué une peine manifestement disproportionnée au 
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regard, d'une part, de la nature des agissements réprimés et, d'autre part, du fait qu'ils ont pu et peuvent encore, 

alors même qu'ils ont cessé, continuer de procurer des gains illicites à l'entreprise ; qu'il en résulte que les 

dispositions de la deuxième phrase du quatrième alinéa de l'article L. 464-2 du code de commerce ne 

méconnaissent pas les principes de nécessité et de proportionnalité des peines ;  

16. Considérant, en second lieu, qu'en prévoyant que, lorsque les comptes de l'entreprise ont été consolidés ou 

combinés en vertu des textes applicables à sa forme sociale, le chiffre d'affaires pris en compte pour calculer le 

maximum de la sanction encourue est celui figurant dans les comptes consolidés ou combinés de l'entreprise 

consolidante ou combinante, le législateur a, ainsi qu'il ressort des travaux préparatoires de la loi du 15 mai 2001, 

entendu prévenir des stratégies consistant à réduire, par des restructurations du capital des sociétés, le chiffre 

d'affaires des entreprises se livrant à des pratiques anticoncurrentielles afin de minorer le maximum de la sanction 

encourue dans l'hypothèse où ces pratiques seraient sanctionnées ; que cette disposition vise en outre à prendre en 

compte la taille et les capacités financières de l'entreprise visée dans l'appréciation du montant maximal de la 

sanction ; qu'eu égard à l'objectif ainsi poursuivi, les dispositions de la troisième phrase du quatrième alinéa de 

l'article L. 464-2 du code de commerce ne méconnaissent pas les principes de nécessité et de proportionnalité des 

peines ;  

17. Considérant qu'il résulte de ce qui précède que les griefs tirés de la méconnaissance des principes de nécessité 

et de proportionnalité des peines doivent être écartés ;  

 

­ Décision n° 2016-743 DC du 29 décembre 2016 – Loi de finances rectificative pour 2016 

Sur certaines dispositions de l'article 14 : 

En ce qui concerne le 2 ° du paragraphe I de l'article 14 : 

7. Le 2 ° du paragraphe I de l'article 14 de la loi déférée insère, dans le code général des impôts, un article 1729 

H qui sanctionne les contribuables astreints à la tenue d'une comptabilité en cas de méconnaissance d'obligations 

documentaires prévues par le paragraphe II de l'article L. 47 A du livre des procédures fiscales, qui permet à 

l'administration de réaliser des traitements informatiques sur les fichiers des écritures comptables. Ces 

manquements sont punis d'une amende de 5 000 euros ou, en cas de rectification et si le montant en est plus élevé, 

d'une majoration de 10 % des droits.  

8. Les sénateurs et les députés requérants reprochent à ces dispositions de ne pas définir en des termes 

suffisamment clairs et précis les infractions sanctionnées, en méconnaissance du principe de légalité des délits et 

des peines et de l'article 34 de la Constitution. Ils soutiennent également que le législateur a méconnu l'étendue 

de sa compétence en sanctionnant le défaut de mise à disposition de fichiers informatiques dont le format est 

déterminé par arrêté ministériel. Enfin, selon les sénateurs requérants, est également méconnu le principe de 

proportionnalité des peines dès lors que les dispositions contestées sanctionnent d'une amende proportionnelle 

non plafonnée un manquement à une simple obligation documentaire.  

9. L'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen de 1789 dispose : « La loi ne doit établir que 

des peines strictement et évidemment nécessaires… ». Aux termes de l'article 34 de la Constitution : « La loi fixe 

les règles concernant… la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables ». Le 

législateur tient de l'article 34 de la Constitution, ainsi que du principe de légalité des délits et des peines qui 

résulte de l'article 8 de la Déclaration de 1789, l'obligation de fixer lui-même le champ d'application de la loi 

pénale et de définir les crimes et délits en termes suffisamment clairs et précis pour exclure l'arbitraire. L'article 

61 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de décision 

de même nature que celui du Parlement. Si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir 

d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion 

manifeste entre l'infraction et la peine encourue.  

10. En premier lieu, d'une part, en réprimant le défaut de présentation ou de mise à disposition des documents, 

données ou traitements nécessaires à la mise en œuvre des investigations prévues au paragraphe II de l'article 

L. 47 A ou de ceux soumis à contrôle, le législateur a défini les comportements constitutifs des infractions, sans 

méconnaître le principe de légalité des délits et des peines ni l'article 34 de la Constitution. D'autre part, en 

renvoyant à un arrêté ministériel la détermination du format dans lequel les supports informatiques doivent sous 

peine de sanction être remis à l'administration, le législateur n'a pas, s'agissant d'une simple norme technique de 

présentation de ces supports, méconnu l'étendue de sa compétence.  

11. En second lieu, en réprimant le défaut de présentation ou de mise à disposition d'éléments nécessaires à la 

réalisation de traitements informatiques dans le cadre d'une vérification de comptabilité d'une amende de 5 000 

euros ou, en cas de rectification et si le montant en est plus élevé, d'une majoration de 10 % des droits, le législateur 
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n'a pas établi une amende fiscale manifestement disproportionnée au regard des manquements en cause et de leurs 

conséquences sur les impôts à acquitter par le contribuable.  

12. Le 2 ° du paragraphe I de l'article 14, qui ne méconnaît ni l'article 8 de la Déclaration de 1789, ni l'article 34 

de la Constitution, ni aucune autre exigence constitutionnelle, est donc conforme à la Constitution.  

­ Décision n° 2016-618 QPC du 16 mars 2017 – Mme Michelle Theresa B. [Amende pour défaut de 

déclaration de trust] 

En ce qui concerne la méconnaissance des principes de proportionnalité et d'individualisation des peines : 

4. Lorsque le constituant ou l'un au moins des bénéficiaires d'un trust, tel que défini à l'article 792-0 bis du code 

général des impôts, a son domicile fiscal en France ou lorsque ce trust comprend un bien ou un droit qui y est 

situé, l'article 1649 AB du même code impose à l'administrateur de ce trust d'en déclarer la constitution, le nom 

du constituant et des bénéficiaires, la modification ou l'extinction, ainsi que le contenu de ses termes. Lorsque 

l'administrateur d'un trust a son domicile fiscal en France, l'article 1649 AB lui impose d'en déclarer la 

constitution, la modification ou l'extinction ainsi que le contenu de ses termes. Dans les deux cas, il est, en outre, 

tenu de déclarer la valeur vénale au 1er janvier de l'année des biens, droits et produits du trust.  

5. Les dispositions contestées, dans leur rédaction issue de la loi du 29 juillet 2011, sanctionnent la 

méconnaissance de ces obligations par une amende d'un montant forfaitaire de 10 000 euros ou, s'il est plus élevé, 

d'un montant proportionnel égal à 5 % des biens ou droits placés dans le trust ainsi que des produits qui y sont 

capitalisés. Dans leur rédaction résultant de la loi du 6 décembre 2013, les dispositions contestées portent le 

montant de l'amende forfaitaire à 20 000 euros et le taux de l'amende proportionnelle à 12,5 %. Cette sanction 

s'applique à chaque défaut aux obligations déclaratives mentionnées ci-dessus, même en l'absence de soustraction 

à l'impôt.  

6. Selon 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 ». Si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du 

pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de 

disproportion manifeste entre l'infraction et la peine encourue. En outre, le principe d'individualisation des peines 

qui découle de l'article 8 de la Déclaration de 1789 implique qu'une amende fiscale ne puisse être appliquée que 

si l'administration, sous le contrôle du juge, l'a expressément prononcée en tenant compte des circonstances 

propres à chaque espèce. Il ne saurait toutefois interdire au législateur de fixer des règles assurant une répression 

effective de la méconnaissance des obligations fiscales.  

7. En réprimant la méconnaissance des obligations déclaratives relatives aux trusts posées par les dispositions de 

l'article 1649 AB du code général des impôts, le législateur a entendu faciliter l'accès de l'administration fiscale 

aux informations relatives aux trusts et prévenir la dissimulation d'actifs à l'étranger. Il a ainsi poursuivi l'objectif 

à valeur constitutionnelle de lutte contre la fraude et l'évasion fiscales.  

8. En prévoyant une amende dont le montant, non plafonné, est fixé en proportion des biens ou droits placés dans 

le trust ainsi que des produits qui y sont capitalisés, pour un simple manquement à une obligation déclarative, 

même lorsque les biens et droits placés dans le trust n'ont pas été soustraits à l'impôt, le législateur a instauré une 

sanction manifestement disproportionnée à la gravité des faits qu'il a entendu réprimer.  

9. Dès lors, les mots « ou, s'il est plus élevé, d'un montant égal à 5 % des biens ou droits placés dans le trust ainsi 

que des produits qui y sont capitalisés » figurant au paragraphe IV bis de l'article 1736 du code général des impôts, 

dans sa rédaction issue de la loi du 29 juillet 2011 ainsi que les mots « ou, s'il est plus élevé, d'un montant égal à 

12,5 % des biens ou droits placés dans le trust ainsi que des produits qui y sont capitalisés » figurant au même 

paragraphe IV bis, dans sa rédaction résultant de la loi du 6 décembre 2013 doivent être déclarés contraires à la 

Constitution, sans qu'il soit besoin d'examiner les autres griefs dirigés contre ces dispositions.  

10. En second lieu, d'une part, en punissant d'une amende forfaitaire, fixée, selon la version des dispositions 

contestées, à 10 000 ou 20 000 euros, chaque manquement au respect des obligations déclaratives incombant aux 

administrateurs de trusts, le législateur a, s'agissant d'informations substantielles et du manquement à une 

obligation déclarative poursuivant l'objectif de lutte contre la fraude et l'évasion fiscales, instauré une sanction 

dont la nature est liée à celle de l'infraction. L'amende forfaitaire, même en cas de cumul, n'est pas manifestement 

disproportionnée à la gravité des faits qu'a entendu réprimer le législateur, compte tenu des difficultés propres à 

l'identification de la détention d'avoirs, en France ou à l'étranger, par le truchement d'un trust.  

11. D'autre part, l'amende forfaitaire s'applique à chaque manquement aux obligations déclaratives prévues par 

l'article 1649 AB du code général des impôts. Pour chaque sanction prononcée, le juge décide après avoir exercé 

son plein contrôle sur les faits invoqués, manquement par manquement, et sur la qualification retenue par 

l'administration, soit de maintenir l'amende, soit d'en décharger le redevable si le manquement n'est pas établi. Il 
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peut ainsi adapter les pénalités selon la gravité des agissements commis par le redevable. Par suite, les dispositions 

contestées ne méconnaissent pas le principe d'individualisation des peines.  

12. Les griefs tirés de la méconnaissance des exigences de l'article 8 de la Déclaration de 1789, en ce qu'ils sont 

dirigés contre l'amende forfaitaire instaurée par les dispositions contestées, doivent être écartés.  

­ Décision n° 2017-634 QPC du 2 juin 2017 – M. Jacques R. et autres [Sanction par l’AMF de tout 

manquement aux obligations visant à protéger les investisseurs ou le bon fonctionnement du 

marché] 

Sur le grief tiré de la méconnaissance des principes de nécessité et de proportionnalité des peines : 

12. L'article 61-1 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation 

de même nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer sur la conformité 

des dispositions législatives soumises à son examen aux droits et libertés que la Constitution garantit. Si la 

nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au 

Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion manifeste entre le manquement et la peine 

encourue.  

13. En instituant une sanction pécuniaire destinée à réprimer les manquements de nature à porter atteinte à la 

protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché, le législateur a poursuivi l'objectif de 

préservation de l'ordre public économique. Un tel objectif implique que le montant des sanctions fixées par la loi 

soit suffisamment dissuasif pour remplir la fonction de prévention des manquements assignée à la punition.  

14. En prévoyant de réprimer les manquements de nature à porter atteinte à la protection des investisseurs ou au 

bon fonctionnement du marché d'une amende d'un montant pouvant aller jusqu'à un plafond de cent millions 

d'euros, le législateur n'a pas institué une peine manifestement disproportionnée au regard de la nature des 

manquements réprimés, des risques de perturbation des marchés financiers, de l'importance des gains pouvant en 

être retirés et des pertes pouvant être subies par les investisseurs. Dès lors, le grief tiré de la méconnaissance du 

principe de proportionnalité doit être écarté.  

 

­ Décision n° 2018-739 QPC du 12 octobre 2018 – Société Dom Com Invest [Sanction de la délivrance 

irrégulière de documents permettant à un tiers d’obtenir un avantage fiscal] 

- Sur le fond : 

4. Selon 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 ». Si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du 

pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de 

disproportion manifeste entre l'infraction et la peine encourue.  

5. Les dispositions contestées sanctionnent la délivrance irrégulière de documents permettant à un contribuable 

d'obtenir une déduction du revenu ou du bénéfice imposable, un crédit ou une réduction d'impôt. Le montant de 

cette amende correspond à 25 % des sommes indûment mentionnées sur ces documents ou, à défaut d'une telle 

mention, au montant de l'avantage fiscal indûment obtenu par un tiers. L'amende est appliquée sans considération 

de la bonne foi de l'auteur du manquement sanctionné.  

6. En adoptant les dispositions contestées, le législateur a entendu lutter contre la délivrance abusive ou 

frauduleuse d'attestations ouvrant droit à un avantage fiscal. Il a ainsi poursuivi l'objectif à valeur constitutionnelle 

de lutte contre la fraude et l'évasion fiscales.  

7. Toutefois, en sanctionnant d'une amende d'un montant égal à l'avantage fiscal indûment obtenu par un tiers ou 

à 25 % des sommes indûment mentionnées sur le document sans que soit établi le caractère intentionnel du 

manquement réprimé, le législateur a institué une amende revêtant un caractère manifestement hors de proportion 

avec la gravité de ce manquement.  

8. Par conséquent, le premier alinéa de l'article 1740 A du code général des impôts, qui méconnaît le principe de 

proportionnalité des peines, doit être déclaré contraire à la Constitution, sans qu'il soit besoin d'examiner l'autre 

grief.  
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­ Décision n° 2021-892 QPC du 26 mars 2021 – Société Akka technologies et autres [Sanction de 

l’obstruction aux enquêtes de l’autorité de la concurrence] 

Sur le fond : 

En ce qui concerne les griefs autres que celui tiré de la méconnaissance du principe de nécessité des délits et des 

peines : 

10. Selon 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 ». 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. En vertu du principe de légalité des délits et des peines, le législateur ou, dans son domaine de 

compétence, le pouvoir réglementaire, doivent fixer les sanctions ayant le caractère d'une punition en des termes 

suffisamment clairs et précis.  

11. L'article 61-1 de la Constitution ne confère pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation 

et de décision de même nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer 

sur la conformité des dispositions législatives soumises à son examen aux droits et libertés que la Constitution 

garantit. Si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir d'appréciation du législateur, il 

incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion manifeste entre l'infraction et la 

peine encourue.  

12. Le principe d'individualisation des peines qui découle de l'article 8 de la Déclaration de 1789 implique qu'une 

sanction administrative ne puisse être appliquée que si l'administration, sous le contrôle du juge, l'a expressément 

prononcée en tenant compte des circonstances propres à chaque espèce.  

13. Selon l'article 9 de la Déclaration de 1789, tout homme est « présumé innocent jusqu'à ce qu'il ait été déclaré 

coupable ». Il résulte de cet article et de l'article 8 de la même déclaration que nul n'est punissable que de son 

propre fait. Ce principe s'applique non seulement aux peines prononcées par les juridictions répressives mais aussi 

à toute sanction ayant le caractère d'une punition.  

14. Le second alinéa du paragraphe V de l'article L. 464-2 du code de commerce permet à l'Autorité de la 

concurrence d'infliger à une entreprise ayant fait obstruction à une mesure d'investigation ou d'instruction 

ordonnée par ses services une sanction pécuniaire pouvant aller jusqu'à 1 % du montant de son chiffre d'affaires 

mondial.  

15. D'une part, l'obstruction aux mesures d'investigation ou d'instruction s'entend de toute entrave au déroulement 

de ces mesures, imputable à l'entreprise, qu'elle soit intentionnelle ou résulte d'une négligence.  

16. D'autre part, en faisant référence à la notion d'entreprise, qui désigne les entités constituées sous l'un des statuts 

ou formes juridiques propres à la poursuite d'un but lucratif, et à celle de chiffre d'affaires mondial, le législateur 

s'est référé à des catégories juridiques précises permettant de déterminer avec une certitude suffisante les 

personnes responsables et la peine encourue.  

17. Enfin, le montant de 1 % du chiffre d'affaires mondial ne constitue que le maximum de l'amende encourue. Il 

appartient à l'Autorité de la concurrence de proportionner le montant de l'amende à la gravité de l'infraction 

commise.  

18. Il résulte de tout ce qui précède que doivent être écartés les griefs tirés de la méconnaissance des principes de 

légalité des délits et des peines, de proportionnalité des peines et d'individualisation des peines, ainsi que de la 

méconnaissance du principe selon lequel nul n'est punissable que de son propre fait. Il en va de même des griefs 

tirés de la violation des droits de la défense et des principes de présomption d'innocence, de séparation des 

pouvoirs et d'impartialité.  

 

­ Décision n° 2021-942 QPC du 21 octobre 2021 – Société Décor habitat 77 [Pénalités pour facture de 

complaisance] 

5. Selon 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 ». Les principes énoncés par cet article s'appliquent non 

seulement aux peines prononcées par les juridictions répressives mais aussi à toute sanction ayant le caractère 

d'une punition. Si la nécessité des peines attachées aux infractions relève du pouvoir d'appréciation du législateur, 

il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de l'absence de disproportion manifeste entre l'infraction et la 

peine encourue.  
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6. Les dispositions contestées sanctionnent d'une amende fiscale égale à 50 % du montant des sommes versées ou 

reçues le fait, pour l'émetteur ou le destinataire d'une facture, de travestir ou dissimuler l'identité ou l'adresse de 

ses fournisseurs ou de ses clients, certains éléments d'identification obligatoires, ou de sciemment accepter 

l'utilisation d'une identité fictive ou d'un prête-nom.  

7. En premier lieu, en sanctionnant d'une amende fiscale les manquements aux règles de facturation, le législateur 

a entendu réprimer des comportements visant à faire obstacle, d'une part, au contrôle des comptabilités tant du 

vendeur que de l'acquéreur d'un produit ou d'une prestation de service et, d'autre part, au recouvrement des 

prélèvements auxquels ils sont assujettis. Ce faisant, il a poursuivi l'objectif de valeur constitutionnelle de lutte 

contre la fraude fiscale.  

8. En second lieu, d'une part, en fixant l'amende encourue en proportion du montant des sommes versées ou reçues 

au titre d'une facture irrégulière, le législateur a instauré une sanction dont l'assiette est en lien avec la nature de 

l'infraction.  

9. D'autre part, le taux de 50 % retenu n'est pas manifestement disproportionné au regard de la gravité des 

manquements que le législateur a entendu réprimer, dès lors que ceux-ci portent sur une opération réalisée par des 

professionnels dans le cadre de leur activité et ont nécessairement un caractère intentionnel.  

10. Le grief tiré de la méconnaissance du principe de proportionnalité des peines doit donc être écarté.  

 

3. Sur le principe de nécessité des délits et des peines et la méconnaissance du 

principe ne bis in idem 

­ Décision n° 89-260 DC du 28 juillet 1989 – Loi relative à la sécurité et à la transparence du marché 

financier 

15. Considérant que les auteurs de la saisine font encore valoir que les sanctions pécuniaires infligées par la 

Commission des opérations de bourse sont susceptibles de se cumuler avec des sanctions pénales, ce qui 

méconnaît le principe selon lequel une même personne ne peut pas être punie deux fois pour le même fait ; 

16. Considérant que, sans qu'il soit besoin de rechercher si le principe dont la violation est invoquée a valeur 

constitutionnelle, il convient de relever qu'il ne reçoit pas application au cas de cumul entre sanctions pénales et 

sanctions administratives ; 

17. Considérant toutefois que l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen dispose notamment 

que « la loi ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires » ; 

18. Considérant que le principe ainsi énoncé ne concerne pas seulement les peines prononcées par les juridictions 

répressives mais s'étend à toute sanction ayant le caractère d'une punition même si le législateur a laissé le soin 

de la prononcer à une autorité de nature non juridictionnelle ; 

19. Considérant qu'à l'encontre des auteurs des pratiques contraires aux règlements qu'elle établit et qui sont 

soumis à homologation, la Commission des opérations de bourse, pour autant que lesdites pratiques tombent sous 

le coup de l'incrimination prévue par l'article 9-2 de l'ordonnance du 28 septembre 1967, est habilitée à prononcer, 

soit une sanction pécuniaire qui ne peut excéder dix millions de francs, soit, lorsque des profits ont été réalisés, 

une sanction pécuniaire qui peut atteindre le décuple de leur montant ; qu'il résulte du texte de l'article 9-2 ajouté 

à l'ordonnance par l'article 5-III de la loi déférée que sont susceptibles d'être sanctionnées les pratiques qui ont 

pour effet de « porter atteinte à l'égalité d'information et de traitement des investisseurs ou à leurs intérêts » ou de 

« faire bénéficier les émetteurs et leurs investisseurs des agissements d'intermédiaires contraires à leurs obligations 

professionnelles » ; 

20. Considérant que ces incriminations sont susceptibles de recouvrir des agissements qui sont eux-mêmes 

constitutifs de délits boursiers ; qu'au nombre de ces délits il y a lieu de mentionner le délit d'initié, prévu et 

réprimé par l'alinéa 1 de l'article 10-1 de l'ordonnance du 28 septembre 1967 tel qu'il est modifié par l'article 7 de 

la loi déférée, le délit de fausse information, prévu et réprimé par le dernier alinéa de l'article 10-1 précité tel qu'il 

est modifié par l'article 8-II de la loi déférée, ainsi que le délit de manipulation des cours, prévu et réprimé par 

l'article 10-3 ajouté à l'ordonnance du 28 septembre 1967 par l'article 17 de la loi n° 88-70 du 22 janvier 1988 ; 

que chacun de ces délits est passible « d'un emprisonnement de deux mois à deux ans et d'une amende de 6 000 F 

à 10 millions de francs, dont le montant pourra 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 » ; 

21. Considérant sans doute que l'article 9-2 de l'ordonnance du 28 septembre 1967 prévoit que le montant de la 

sanction pécuniaire prononcée par la Commission des opérations de bourse « doit être fonction de la gravité des 

manquements commis et en relation avec les avantages ou les profits tirés de ces manquements » ; 
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22. Considérant que la possibilité n'en est pas moins reconnue à la Commission des opérations de bourse de 

prononcer une sanction pécuniaire pouvant aller jusqu'au décuple du montant des profits réalisés par l'auteur de 

l'infraction et qui est susceptible de se cumuler avec des sanctions pénales prononcées à raison des mêmes faits et 

pouvant elles-mêmes atteindre un montant identique ; que, si l'éventualité d'une double procédure peut ainsi 

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 ; qu'il appartiendra donc aux autorités administratives et judiciaires compétentes de veiller au respect 

de cette exigence dans l'application des dispositions de l'ordonnance du 28 septembre 1967 modifiée ; 

23. Considérant que, sous cette réserve, l'article 5 de la loi déférée n'est pas contraire à la Constitution ; 

 

­ Décision n° 2012-289 QPC du 17 janvier 2013 – M. Laurent D. [Discipline des médecins] 

3. 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 la nécessité 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 

disciplinaire ou administrative en application de corps de règles distincts devant leurs propres ordres de 

juridictions ; que, si l'éventualité que soient engagées deux procédures peut ainsi conduire à un cumul des 

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 ; 

 

­ Décision n° 2014-423 QPC du 24 octobre 2014 – M. Stéphane R. et autres [Cour de discipline 

budgétaire et financière] 

35. Considérant, en troisième lieu, que le principe de la nécessité 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 disciplinaire ou pénale en application de corps de règles distincts devant leurs propres ordres de 

juridictions ; 

 

­ Décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 - M. John L. et autres [Cumul 

des poursuites pour délit d'initié et des poursuites pour manquement d'initié] 

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 
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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 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 
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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 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 ; 

 

­ Décision n° 2015-513/514/526 QPC du 14 janvier 2016 – M. Alain D. et autres [Cumul des poursuites 

pénales pour délit d'initié avec des poursuites devant la commission des sanctions de l'AMF pour 

manquement d'initié - II] 

11. 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 ; 

12. Considérant qu'en vertu du premier alinéa de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier dans sa rédaction 

résultant de la loi du 26 juillet 2005 susvisée, demeurée en vigueur jusqu'au 24 octobre 2010, 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 c) du paragraphe III de l'article L. 621-15 dans sa rédaction résultant de 

la loi du 30 décembre 2006, 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 1 500 000 euros, qui peut être portée au décuple du montant des 

profits éventuellement réalisés ; qu'ainsi, d'une part, les sanctions pécuniaires pouvant être prononcées par la 

commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers pour le manquement d'initié à l'encontre d'une 

personne physique sont identiques à celles encourues devant la juridiction pénale pour le délit d'initié ; qu'en 

revanche, 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 ; que, d'autre part, lorsque l'auteur d'un délit d'initié est une personne morale, le juge 

pénal peut prononcer sa dissolution et une amende cinq fois supérieure à celle pouvant être prononcée par la 

commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers ; qu'il résulte de ce qui précède que les faits prévus 

et réprimés par les articles précités doivent être regardés comme susceptibles de faire l'objet de sanctions de nature 

différente ; 

13. Considérant qu'il résulte de tout ce qui précède que les mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération 

d'initié ou » figurant au c) et au d) du paragraphe II de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier dans sa 

rédaction résultant de la loi du 30 décembre 2006, qui ne méconnaissent ni la garantie des droits proclamée par 
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l'article 16 de la Déclaration de 1789 ni aucun autre droit ou liberté que la Constitution garantit, doivent être 

déclarées conformes à la Constitution ; 

 

­ Décision n° 2016-550 QPC du 1er juillet 2016 – M. Stéphane R. et autre [Procédure devant la cour 

de discipline budgétaire et financière] 

7. En premier lieu, les dispositions contestées permettent qu'une personne visée à l'article L. 312-2 du code des 

juridictions financières, poursuivie devant la cour de discipline budgétaire et financière pour l'une des infractions 

édictées par les articles L. 313-1 à L. 313-8 du même code, soit également poursuivie devant une juridiction pénale 

pour une infraction pénale. Si les dispositions contestées n'instituent pas, par elles-mêmes, un mécanisme de 

double poursuite et de double sanction, elles le rendent toutefois possible. Ces cumuls éventuels de poursuites et 

de sanctions doivent, en tout état de cause, respecter le principe de nécessité des délits et des peines, qui implique 

qu'une même personne ne puisse faire l'objet de poursuites différentes conduisant à des sanctions de même nature 

pour les mêmes faits, en application de corps de règles protégeant les mêmes intérêts sociaux. 

8. En second lieu, lorsque plusieurs sanctions prononcées pour un même fait sont susceptibles de se cumuler, 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. Il appartient donc aux 

autorités juridictionnelles compétentes de veiller au respect de cette exigence et de tenir compte, lorsqu'elles se 

prononcent, des sanctions de même nature antérieurement infligées. 

 

­ Décision n° 2016-570 QPC du 29 septembre 2016 – M. Pierre M. [Cumul des poursuites pénales 

pour banqueroute avec la procédure de redressement ou de liquidation judiciaire et cumul des 

mesures de faillite ou d'interdiction prononcées dans ces cadres] 

7. Les sanctions de faillite personnelle ou d'interdiction de gérer pouvant être prononcées par le juge civil ou 

commercial pour les manquements mentionnés dans les dispositions contestées sont identiques à celles encourues 

devant la juridiction pénale pour les mêmes manquements constitutifs du délit de banqueroute. En revanche, le 

juge pénal peut condamner l'auteur de ce délit à une peine d'emprisonnement et à une peine d'amende, ainsi qu'à 

plusieurs autres peines complémentaires d'interdictions. 

8. Il résulte de ce qui précède que les faits prévus et réprimés par les articles précités doivent être regardés comme 

susceptibles de faire l'objet de sanctions de nature différente. 

 

­ Décision n° 2016-573 QPC du 29 septembre 2016 – M. Lakhdar Y. [Cumul des poursuites pénales 

pour banqueroute avec la procédure de redressement ou de liquidation judiciaire et cumul des 

mesures de faillite ou d'interdiction prononcées dans ces cadres] 

12. Les sanctions de faillite personnelle ou d'interdiction de gérer pouvant être prononcées par le juge civil ou 

commercial pour les manquements mentionnés au 2 ° de l'article L. 654-2 du code de commerce sont identiques 

à celles encourues devant la juridiction pénale pour les mêmes manquements constitutifs du délit de banqueroute. 

En revanche, le juge pénal peut condamner l'auteur de ce délit à une peine d'emprisonnement et à une peine 

d'amende, ainsi qu'à plusieurs autres peines complémentaires d'interdictions. 

13. Il résulte de ce qui précède que les faits prévus et réprimés par les articles mentionnés ci-dessus doivent être 

regardés comme susceptibles de faire l'objet de sanctions de nature différente. 

 

­ Décision n° 2016-572 QPC du 30 septembre 2016 – M. Gilles M. et autres [Cumul des poursuites 

pénales pour le délit de diffusion de fausses informations avec des poursuites devant la commission 

des sanctions de l'AMF pour manquement à la bonne information du public] 

9. Les dispositions contestées tendent donc à réprimer les mêmes faits. Elles définissent et qualifient de la même 

manière le manquement et le délit de diffusion de fausses informations. 

10. En deuxième lieu, l'article L. 465-2 du code monétaire et financier relatif à la répression du délit de diffusion 

de fausses informations est inclus dans un chapitre de ce code consacré aux « infractions relatives à la protection 

des investisseurs ». Selon 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. 
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Ainsi, la répression du manquement de diffusion de fausses informations et celle du délit de diffusion de fausses 

informations poursuivent une seule et même finalité de protection du bon fonctionnement et de l'intégrité des 

marchés financiers. 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 diffusé une 

information fausse ou trompeuse. Ces deux répressions protègent en conséquence les mêmes intérêts sociaux. 

11. En troisième lieu, en application des articles L. 465-1 et L. 465-2, l'auteur d'un délit de diffusion de fausses 

informations 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. 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. 465-2 et le juge pénal peut, sous certaines conditions, 

prononcer la dissolution de celle-ci. En application du paragraphe III de l'article L. 621-15 dans sa version 

contestée, l'auteur d'un manquement de diffusion de fausses informations, autre que l'une des personnes 

mentionnées au paragraphe II de l'article L. 621-9, encourt une sanction pécuniaire de 100 millions d'euros, qui 

peut être portée au décuple du montant des profits éventuellement réalisés. 

12. Ainsi, si seul le juge pénal peut condamner l'auteur d'un délit de diffusion de fausses informations 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 soixante-six fois celles encourues devant la juridiction pénale. En outre, en vertu du paragraphe 

III de l'article L. 621-15, le montant de la sanction du manquement de diffusion de fausses informations doit être 

fixé en fonction de la gravité de celui-ci et en relation avec les avantages ou les profits éventuellement tirés et, en 

vertu de l'article 132-24 du code pénal, la peine prononcée en cas de condamnation pour délit de diffusion de 

fausses informations doit l'être en fonction des circonstances de l'infraction et de la personnalité de son auteur. 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. 

13. Il résulte de tout ce qui précède que les sanctions des faits réprimés 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. 

14. Si les dispositions contestées n'instituent pas, par elles-mêmes, un mécanisme de double poursuite et de double 

sanction, elles le rendent possible. Toutefois, l'article 2 de la loi du 21 juin 2016 mentionnée ci-dessus a créé dans 

le code monétaire et financier un article L. 465-3-6 dont le paragraphe I prévoit que le procureur de la République 

financier ne peut mettre en mouvement l'action publique pour la poursuite des infractions réprimant les atteintes 

à la transparence des marchés lorsque l'Autorité des marchés financiers a procédé à la notification des griefs pour 

les mêmes faits et à l'égard de la même personne en application de l'article L. 621-15. De la même manière, 

l'Autorité des marchés financiers ne peut procéder à la notification des griefs à une personne à l'encontre de 

laquelle l'action publique a été mise en mouvement pour les mêmes faits par le procureur de la République 

financier. 

15. Cette disposition, entrée en vigueur le 23 juin 2016, s'applique en cas de mise en mouvement de l'action 

publique ou en cas de notification des griefs à compter de cette date. Par conséquent, depuis cette date, des 

poursuites ne peuvent être engagées pour manquement de diffusion de fausses informations 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 ont déjà été engagées pour 

les mêmes faits et à l'encontre de la même personne devant le juge pénal sur le fondement du second alinéa de 

l'article L. 465-2 du même code. De la même manière, des poursuites ne peuvent être engagées pour le délit de 

diffusion de fausses informations sur le fondement du second alinéa de l'article L. 465-2 dès lors que des premières 

poursuites ont 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. 

16. En revanche, aucune disposition législative n'interdit un cumul de poursuites et de sanctions pour le délit et le 

manquement de diffusion de fausses informations lorsque la mise en mouvement de l'action publique et la 

notification des griefs sont toutes les deux intervenues avant le 23 juin 2016. Dès lors, les dispositions contestées 

ne sauraient permettre, sans méconnaître le principe de nécessité des délits et des peines, que des poursuites 

puissent être continuées pour manquement de diffusion de fausses informations 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 ont déjà été engagées pour les mêmes 

faits et à l'encontre de la même personne devant le juge pénal sur le fondement du second alinéa de l'article L. 465-

2 du même code. De la même manière, des poursuites ne peuvent être continuées pour le délit de diffusion de 

fausses informations sur le fondement du second alinéa de l'article L. 465-2 dès lors que de premières poursuites 
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ont 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. 

 

­ Décision n° 2016-621 QPC du 30 mars 2017 – Société Clos Teddi et autre [Cumul des poursuites 

pénales et administratives en cas d'emploi illégal d'un travailleur étranger] 

4. Selon 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 ». 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. 

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 différente en 

application de corps de règles distincts. Si l'éventualité que deux procédures soient engagées 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. 

5. L'article L. 8253-1 du code du travail oblige l'employeur d'un étranger non autorisé à exercer une activité 

salariée en France à acquitter une contribution spéciale, dont le montant est, au plus, égal à 5 000 fois le taux 

horaire du salaire minimum garanti. Ce montant peut être minoré en cas de non-cumul d'infractions ou en cas de 

paiement spontané par l'employeur des salaires et indemnités dus au salarié étranger. Il est alors, au plus, égal à 2 

000 fois ce même taux. Il peut être majoré en cas de réitération et est alors, au plus, égal à 15 000 fois ce même 

taux. 

6. L'article L. 8256-2 du code du travail punit ces mêmes faits d'une peine d'emprisonnement de cinq ans et d'une 

amende de 15 000 euros. Ces peines sont portées à dix ans d'emprisonnement et 100 000 euros d'amende lorsque 

l'infraction est commise en bande organisée. Les personnes morales encourent le quintuple de l'amende. Par 

ailleurs, en vertu des articles L. 8256-3 et L. 8256-7 du même code, la peine peut être assortie de peines 

complémentaires, comme l'interdiction d'exercer pour une durée de cinq ans au plus, l'exclusion des marchés 

publics, la confiscation ainsi que, pour les personnes morales, la dissolution. 

7. Les sanctions pécuniaires pouvant être prononcées contre l'employeur d'étrangers non autorisés à travailler, sur 

le fondement des dispositions contestées et de l'article L. 8256-2 du code du travail, sont comparables dans leur 

montant. En revanche, le juge pénal peut condamner l'auteur d'une telle infraction à une peine d'emprisonnement 

ou, s'il s'agit d'une personne morale, à une peine de dissolution, ainsi qu'à plusieurs peines complémentaires. Il 

résulte de ce qui précède que les faits prévus et réprimés par les articles précités doivent être regardés comme 

susceptibles de faire l'objet de sanctions de nature différente. Le grief tiré de la méconnaissance du principe de 

nécessité et de proportionnalité des peines doit donc être écarté. 

 

­ Décision n° 2018-765 DC du 12 juin 2018 – Loi relative à la protection des données personnelles 

Sur certaines dispositions de l'article 4 : 

18. L'article 4 modifie les articles 17 et 18 de la loi du 6 janvier 1978 relatifs à la procédure suivie devant la 

formation restreinte de la Commission nationale de l'informatique et des libertés, laquelle prononce les sanctions 

à l'encontre des responsables de traitements de données ou de leurs sous-traitants en cas de manquement aux 

obligations découlant du règlement du 27 avril 2016 et de la loi du 6 janvier 1978. En particulier, le 2 ° du même 

article 4 insère un deuxième alinéa à l'article 17 de cette loi afin de prévoir que les membres de la formation 

restreinte délibèrent hors la présence des agents de la commission, à l'exception de ceux en charge de la tenue de 

la séance.  

19. Les requérants soutiennent que la circonstance que les agents des services en charge des sanctions sont placés 

sous l'autorité du président de la commission méconnaîtrait le principe d'impartialité. Par ailleurs, en ne prévoyant 

pas de séparation au sein du collège de la commission entre les membres de sa formation restreinte et les autres 

membres, ces dispositions ne garantiraient pas la séparation entre les fonctions de poursuite et d'instruction et 

celles de jugement et de sanction qu'impose ce même principe.  

20. Selon l'article 16 de la Déclaration de 1789 : « Toute société dans laquelle la garantie des droits n'est pas 

assurée, ni la séparation des pouvoirs déterminée, n'a point de Constitution ».  

21. Ni le principe de la séparation des pouvoirs, ni aucun autre principe ou règle de valeur constitutionnelle, ne 

font obstacle à ce qu'une autorité administrative ou publique indépendante, agissant dans le cadre de prérogatives 
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de puissance publique, puisse exercer un pouvoir de sanction dans la mesure nécessaire à l'accomplissement de 

sa mission, dès lors que l'exercice de ce pouvoir est assorti par la loi de mesures destinées à assurer la protection 

des droits et libertés constitutionnellement garantis. En particulier, doivent être respectés les principes 

d'indépendance et d'impartialité découlant de l'article 16 de la Déclaration de 1789.  

22. En premier lieu, le deuxième alinéa de l'article 17 de la loi du 6 janvier 1978 prévoit que seuls parmi les agents 

de la Commission nationale de l'informatique et des libertés peuvent être présents au cours des délibérés de sa 

formation restreinte ceux chargés de la tenue de la séance. La circonstance que ces agents sont placés sous 

l'autorité du président de cette commission ne méconnaît pas le principe d'impartialité.  

23. En second lieu, ni les dispositions contestées ni le reste de l'article 4 de la loi déférée ne modifient les règles 

relatives à la séparation au sein de la Commission nationale de l'informatique et des libertés entre, d'une part, les 

fonctions de poursuite et d'instruction et, d'autre part, celles de jugement et de sanction. Dès lors, l'argumentation 

des requérants sur ce point n'est pas opérante à l'encontre des dispositions de l'article 4.  

24. Il résulte de tout ce qui précède que le deuxième alinéa de l'article 17 de la loi du 6 janvier 1978, qui ne 

méconnaît aucune autre exigence constitutionnelle, est conforme à la Constitution.  

[…] 

36. Il ressort du paragraphe I de l'article 45 de la loi du 6 janvier 1978 que l'avertissement qu'il prévoit est adressé 

par le président de la commission au responsable d'un traitement de données ou à son sous-traitant lorsque « les 

opérations de traitements envisagées » sont susceptibles de violer les dispositions du règlement du 27 avril 2016 

ou de la loi du 6 janvier 1978. Ainsi, cet avertissement est adressé, à titre préventif, à son destinataire avant même 

la commission d'un manquement. Il n'est donc pas une sanction ayant le caractère d'une punition. Ainsi, dès lors 

que ni les avertissements ni les mises en demeure prononcées par le président de la commission ne constituent 

des sanctions ayant le caractère de punition, la circonstance qu'une sanction prévue par le paragraphe III de l'article 

45 se cumule avec ces mesures ne saurait être regardé comme constituant un cumul de sanctions. Par conséquent, 

le grief tiré de la méconnaissance du principe de proportionnalité des peines doit être écarté. 

 

­ Décision n° 2019-783 QPC du 17 mai 2019 – M. Nicolas S. [Cumul de poursuites et de sanctions en 

cas de dépassement du plafond de dépenses par un candidat à l'élection présidentielle] 

9. Selon 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 ». 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. 

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 différente en 

application de corps de règles distincts. Si l'éventualité que deux procédures soient engagées 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.  

10. En application des deux premiers alinéas du paragraphe II de l'article 3 de la loi du 6 novembre 1962 et de 

l'article L. 52-11 du code électoral, les candidats à l'élection du Président de la République sont tenus, au cours de 

la campagne, de respecter un plafond des dépenses électorales. Lorsque la Commission nationale des comptes de 

campagne et des financements politiques constate un dépassement de ce plafond par un candidat, celui-ci est, en 

vertu des dispositions contestées du sixième alinéa du même paragraphe II, tenu de verser au Trésor public une 

somme égale au montant du dépassement. En application du paragraphe III du même article 3, la décision de cette 

commission peut faire l'objet d'un recours de pleine juridiction devant le Conseil constitutionnel par le candidat 

en cause. En outre, en application des dispositions contestées du premier alinéa du paragraphe II du même article, 

qui renvoient au 3 ° du paragraphe I de l'article L. 113-1 du code électoral, le candidat ayant dépassé le plafond 

des dépenses électorales encourt également une amende de 3 750 euros et une peine d'emprisonnement d'un an.  

11. Par conséquent, les dispositions contestées tendent à réprimer de mêmes faits qualifiés de manière identique.  

12. Toutefois, en premier lieu, la sanction financière prononcée par la Commission nationale des comptes de 

campagne et des financements politiques intervient à l'issue de l'examen par cette commission, sous le contrôle 

du Conseil constitutionnel, des comptes de campagne de chacun des candidats à l'élection du Président de la 

République. En conférant à cette sanction un caractère systématique et en prévoyant que son montant est égal au 

dépassement du plafond des dépenses électorales, le législateur a entendu assurer le bon déroulement de l'élection 

du Président de la République et, en particulier, l'égalité entre les candidats au cours de la campagne électorale. 

En revanche, en instaurant une répression pénale des mêmes faits, qui exige un élément intentionnel et permet de 
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tenir compte des circonstances de l'infraction et d'adapter la sévérité de la peine à la gravité de ces faits, le 

législateur a entendu sanctionner les éventuels manquements à la probité des candidats et des élus. 

13. En second lieu, la sanction prononcée par la Commission nationale des comptes de campagne et des 

financements politiques est une pénalité financière, strictement égale au montant du dépassement constaté. Sa 

nature est donc différente de la peine d'emprisonnement encourue par le candidat poursuivi pour le délit de 

dépassement du plafond des dépenses électorales. 

14. Il résulte de ce qui précède que les deux répressions prévues par les dispositions contestées relèvent de corps 

de règles qui protègent des intérêts sociaux distincts aux fins de sanctions de nature différente. Le grief tiré de la 

méconnaissance du principe de nécessité et de proportionnalité des peines doit donc être écarté. 

 

­ Décision n° 2020-838/839 QPC du 7 mai 2020 – M. Jean-Guy C. et autre [Cumul de poursuites et 

de sanctions en cas de gestion de fait] 

9. La seule circonstance que plusieurs incriminations soient susceptibles de réprimer un même comportement ne 

peut caractériser une identité de faits au sens des exigences résultant de l'article 8 de la Déclaration de 1789 que 

si ces derniers sont qualifiés de manière identique. Si les incriminations mentionnées au paragraphe précédent 

sont susceptibles de réprimer des faits par lesquels une personne s'est rendue coupable de gestion de fait, elles ne 

se limitent pas, contrairement à cette dernière infraction, à cette seule circonstance. En effet, entrent dans les 

éléments constitutifs de ces premières infractions soit l'utilisation des fonds ou des valeurs, soit la mission ou les 

fonctions dont est investi celui qui les a maniés. Dès lors, ces infractions ne tendent pas à réprimer de mêmes faits, 

qualifiés de manière identique. En autorisant de tels cumuls de poursuites, les dispositions contestées ne 

méconnaissent pas le principe de nécessité des délits et des peines. 

10. En second lieu, si les dispositions contestées rendent possibles d'autres cumuls, entre les poursuites pour 

gestion de fait et d'autres poursuites à des fins de sanction ayant le caractère de punition, ces cumuls éventuels 

doivent, en tout état de cause, respecter le principe de nécessité des délits et des peines, qui implique qu'une même 

personne ne puisse faire l'objet de plusieurs poursuites susceptibles de conduire à des sanctions de même nature 

pour les mêmes faits, en application de corps de règles protégeant les mêmes intérêts sociaux. 

­ Décision n° 2021-892 QPC du 26 mars 2021 – Société Akka technologies et autres [Sanction de 

l’obstruction aux enquêtes de l’autorité de la concurrence] 

En ce qui concerne le grief tiré de la méconnaissance du principe de nécessité des délits et des peines : 

19. 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 différente en 

application de corps de règles distincts. Si l'éventualité que deux procédures soient engagées 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. En premier lieu, l'article L. 450-8 du code de commerce punit de deux ans d'emprisonnement et d'une amende 

de 300 000 euros le fait pour quiconque de s'opposer, de quelque façon que ce soit, à l'exercice des fonctions dont 

les agents de l'Autorité de la concurrence sont chargés. Ces dispositions permettent de sanctionner toute entrave 

intentionnelle aux mesures d'investigation ou d'instruction conduites par ces agents.  

21. Par conséquent, en ce qu'elles permettent de sanctionner des entraves au contrôle de l'Autorité de la 

concurrence, commises par des entreprises de manière intentionnelle, les dispositions de l'article L. 450-8 du code 

de commerce et les dispositions contestées tendent à réprimer de mêmes faits qualifiés de manière identique.  

22. En deuxième lieu, la sanction administrative instaurée par les dispositions contestées vise, comme le délit 

prévu à l'article L. 450-8 du code de commerce, à assurer l'efficacité des enquêtes conduites par l'Autorité de la 

concurrence pour garantir le respect des règles de concurrence nécessaires à la sauvegarde de l'ordre public 

économique. Ces deux répressions protègent ainsi les mêmes intérêts sociaux.  

23. En dernier lieu, lorsqu'il s'applique à des entreprises, le délit prévu à l'article L. 450-8 du code de commerce 

est, conformément aux règles énoncées par l'article 131-38 du code pénal, puni d'une amende de 1 500 000 euros. 

La nature de cette sanction n'est pas différente de celle de l'amende prévue par les dispositions contestées, dont le 

montant ne peut excéder 1 % du montant du chiffre d'affaires mondial de l'entreprise.  

24. Il résulte de ce qui précède que la répression administrative prévue par les dispositions contestées et la 

répression pénale organisée par l'article L. 450-8 du code de commerce relèvent de corps de règles identiques 

protégeant les mêmes intérêts sociaux aux fins de sanctions de même nature. Les dispositions contestées 
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méconnaissent donc le principe de nécessité et de proportionnalité des peines. Elles doivent donc être déclarées 

contraires à la Constitution.  

 

­ Décision n° 2021-942 QPC du 21 octobre 2021 – Société Décor habitat 77 [Pénalités pour facture de 

complaisance] 

Sur le grief tiré de la méconnaissance du principe de nécessité des délits et des peines : 

11. Le principe de nécessité des délits et des peines qui résulte de l'article 8 de la Déclaration de 1789 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 différente en application de corps de règles distincts. Si l'éventualité que deux 

procédures soient engagées 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.  

12. Le c de l'article 1729 du code général des impôts prévoit que les inexactitudes ou omissions relevées dans une 

déclaration ou un acte comportant l'indication d'éléments à retenir pour l'assiette ou la liquidation de l'impôt 

entraînent, en cas de manœuvres frauduleuses, l'application d'une majoration de 80 % des droits éludés. L'article 

1786 du même code dispose que, pour l'application des sanctions prévues en cas de manœuvres frauduleuses, tout 

achat pour lequel il n'est pas présenté de facture régulière est réputé avoir été effectué en fraude des taxes sur le 

chiffre d'affaires et taxes assimilées.  

13. Toutefois, la seule circonstance que plusieurs incriminations soient susceptibles de réprimer un même 

comportement ne peut caractériser une identité de faits au sens des exigences résultant de l'article 8 de la 

Déclaration de 1789 que si ces derniers sont qualifiés de manière identique. Or, la majoration prévue à l'article 

1729 du code général des impôts sanctionne des manœuvres frauduleuses ayant conduit à éluder l'impôt dû par le 

contribuable. Les dispositions contestées visent, quant à elles, à réprimer le seul recours à des factures de 

complaisance, indépendamment du fait que des droits aient ou non été éludés.  

14. En outre, si le recours à des factures de complaisance est susceptible de caractériser des manœuvres 

frauduleuses au sens de l'article 1729 du code général des impôts, la caractérisation de telles manœuvres ne 

procède pas nécessairement de cette seule circonstance et peut résulter d'autres éléments de fait.  

15. Ces infractions ne tendent donc pas à réprimer de mêmes faits, qualifiés de manière identique. Dès lors, le 

grief tiré de la méconnaissance du principe de nécessité des délits et des peines doit être écarté.  

16. Il résulte de tout ce qui précède que les dispositions contestées, qui ne méconnaissent aucun autre droit ou 

liberté que la Constitution garantit, doivent être déclarées conformes à la Constitution.  

 

­ Décision n° 2021-953 QPC du 3 décembre 2021 – Société Specitubes [Cumul des poursuites pour 

violation d’une mise en demeure prononcée par le préfet en matière d’installations classées pour la 

protection de l’environnement] 

4. La société requérante dénonce comme contraire au principe non bis in idem le cumul possible entre l'amende 

administrative et les sanctions pénales prévues par ces dispositions en cas de violation d'une mise en demeure 

prononcée par l'autorité administrative en matière d'installations classées pour la protection de l'environnement. 

Il en résulterait, selon elle, une méconnaissance des principes de nécessité et de proportionnalité des délits et des 

peines.  

5. Par conséquent, la question prioritaire de constitutionnalité porte sur les mots « Ordonner le paiement d'une 

amende administrative au plus égale à 15 000 € » figurant à la première phrase du 4 ° du paragraphe II de l'article 

L. 171-8 du code de l'environnement et sur le 5 ° du paragraphe II de l'article L. 173-1 du même code.  

6. Selon 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 ». 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. 

Il découle du principe de nécessité des délits et des peines qu'une même personne ne peut faire l'objet de plusieurs 

poursuites tendant à réprimer de mêmes faits qualifiés de manière identique, par des sanctions de même nature, 

aux fins de protéger les mêmes intérêts sociaux. Si l'éventualité que deux procédures soient engagées 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.  
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7. Selon l'article L. 171-8 du code de l'environnement, en cas de méconnaissance des prescriptions applicables 

aux installations classées pour la protection de l'environnement, l'autorité administrative compétente met en 

demeure l'exploitant de l'installation ou de l'ouvrage classé d'y satisfaire dans un délai qu'elle détermine.  

8. D'une part, les dispositions contestées du même article prévoient que l'exploitant qui ne s'est pas conformé à 

cette mise en demeure à l'expiration du délai imparti peut se voir infliger une amende administrative d'un montant 

maximum de 15 000 euros.  

9. D'autre part, les dispositions contestées de l'article L. 173-1 du même code prévoient qu'une personne physique 

reconnue coupable du délit d'exploitation d'une installation classée pour la protection de l'environnement en 

violation de cette mise en demeure encourt une peine de deux ans d'emprisonnement et de 100 000 euros d'amende. 

Lorsqu'il s'applique à une personne morale, ce même délit est, selon l'article L. 173-8 du même code, puni d'une 

amende de 500 000 euros qui peut s'accompagner, notamment, des peines de dissolution de la personne morale, 

de placement sous surveillance judiciaire, de fermeture temporaire ou définitive ou d'exclusion des marchés 

publics à titre temporaire ou définitif.  

10. Ainsi, à la différence de l'article L. 171-8 qui prévoit uniquement une sanction de nature pécuniaire, l'article 

L. 173-1 prévoit une peine d'amende et une peine d'emprisonnement pour les personnes physiques ou, pour les 

personnes morales, une peine de dissolution, ainsi que les autres peines précédemment mentionnées.  

11. Dès lors, les faits prévus et réprimés par les dispositions contestées doivent être regardés comme susceptibles 

de faire l'objet de sanctions de nature différente. Par conséquent, le grief tiré de la méconnaissance des principes 

de nécessité et de proportionnalité des peines doit être écarté.  

 

 

*** 


