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Préalable : Définitions

« Reéglementation

« Reégulation

« Supervision

« Integrité
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

A. LES PRINCIPES-CLES

q s B 2
RISK”‘* s

@/ & \@ 1. La juridicité du souci du risque systemique

L ASSESSMENT

(EVALVATE
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a) Le risque dans le
contrat
d’assurance

Article 1964 du Code
civil : « Le contrat
aléatoire est une
convention réciproque
dont les effets, quant aux
avantages et aux pertes,
soit pour toutes les
parties, soit pour l'une ou
plusieurs d'entre elles,
dépendent d'un
evénement incertain.
Tels sont :

Le contrat
d'assurance,...

. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

A. LES PRINCIPES-CLES

1. La juridicité du souci du risque systémique
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b) Le risque dans le . L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
contrat de pret DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

Article 1892 du Code
civil 1 « Le prétde
consommation est un
contrat par lequel I'une
des parties livre a
I'autre une certaine
quantité de choses qui
se consomment par 1. La juridicité du souci du risque systémique
I'usage, a la charge par

cette derniére de lui en

rendre autant de méme

espéce et qualité. ».

A. LES PRINCIPES-CLES
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b) Le risque dans les . L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
operations de banque DE L’INTEGRITE DES MARCHES

Article 311-1du Code
monetaire et financier :
« Les opérations de
bangue comprennent la
réception de fonds
remboursables du
public, les opérations
de credit, ainsi que les 1. La juridicité du souci du risque systémique
services bancaires de

paiement. ».

A. LES PRINCIPES-CLES
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

A. LES PRINCIPES-CLES

Loi o_lu 2‘a00t,198_9, 2. L’Imperium de la transparence, en lien avec la
relative a la securite et confiance

a la transparence du
marché financier
« L’information et la transparence, principe de

regulation
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

* Lesdirectives A. LES PRINCIPES-CLES
« Prospectus » du 3

novembre 2003 et
du 11 décembre

2010 2. L’_lmperlum de la transparence, en lien avec la
confiance
 Directive
Transparence duls L’1information et la transparence, principe de
décembre 2004

regulation
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

A. LES PRINCIPES-CLES

2. L’imperium de la transparence, en lien avec la
confiance

 La capacite du droit a engendrer la confiance
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

A. LES PRINCIPES-CLES

3. Le principe d’égalité

« [’égalité devant I’information
« [L’égalité devant I’offre
« [’¢égalité devant ’entree et la sortie de la société

» L’inégalite dans I’acces aux fonctions décisives
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

Dodd-Frank
Reform and A. LES PRINCIPES-CLES
Consumer

Protection Act,

10 juillet 2010
4. La protection du consommateur
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

B. LES SOURCES NORMATIVES

1. Les législateurs
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RAPPORT ANNUEL |

S . L’ETABLI’SSEMFjNT ET LE MAI,NTIEN
DE L’INTEGRITE DES MARCHES

B. LES SOURCES NORMATIVES

1. Les législateurs
Article 6 du Code civil : On ne
peut déroger, par des
conventions particulieres, aux
lois qui intéressent I'ordre
public et les bonnes moeurs.
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

B. LES SOURCES NORMATIVES

1. Les législateurs
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

B. LES SOURCES NORMATIVES

2. Les Regulateurs et les Superviseurs
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

“ﬂ\l- '

juin ?'013g

B. LES SOURCES NORMATIVES

3. La morale et le calcul rationnel des opérateurs
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. L’ETABLISSEMENT ET LE MAINTIEN
DE L’ INTEGRITE DES MARCHES

Les prestataires de
SEIVICES B. LES SOURCES NORMATIVES
d’investissement
(PSI) : loi du 2
juillet 1996

4. Les professionnels disciplinés
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Article D.321-1 du Code monétaire et financier : Les services d'investissement  sont definis comme suit :

1. Constitue le service de réception et transmission d'ordres pour le compte de tiers le fait de recevoir et de transmettre a
un prestataire de services d'investissement ou a une entité relevant d'un Etat non membre de I'Union européenne et non
partie a I'accord sur I'Espace économique européen et ayant un statut équivalent, pour le compte d'un tiers, des ordres
portant sur des instruments financiers ;

2. Constitue le service d'execution d'ordres pour le compte de tiers le fait de conclure des accords d'achat ou de vente
portant sur un ou plusieurs instruments financiers, pour le compte d'un tiers. Toutefois, I'exécution des ordres résultant
des décisions d'investissement prises par les prestataires de services d'investissement dans le cadre du service mentionné
au 4 ou de la gestion d'un OPCVM ou d'un FIA relevant des paragraphes 1,2,3 et 6 de la sous-section 2, des sous-
sections 3 et 4 de la section 2 du chapitre IV du titre ler du livre Il reléve, selon le cas, dudit service mentionné au 4 ou
de I'activité de gestion d'OPCVM ou de FIA relevant des dispositions précitées ;

3. Constitue le service de négociation pour compte propre le fait de conclure des transactions portant sur un ou plusieurs
instruments financiers en engageant ses propres capitaux ;

4. Constitue le service de gestion de portefeuille pour le compte de tiers le fait de gérer, de facon discrétionnaire et
individualisée, des portefeuilles incluant un ou plusieurs instruments financiers dans le cadre d'un mandat donné par un
tiers ;

5. Constitue le service de conseil en investissement le fait de fournir des recommandations personnalisées a un tiers, soit
a sa demande, soit a l'initiative de I'entreprise qui fournit le conseil, concernant une ou plusieurs transactions portant sur
des instruments financiers. Le reglement général de I'Autorité des marchés financiers précise la notion de
recommandation personnalisée au sens de la présente disposition ;

6-1. Constitue le service de prise ferme le fait de souscrire ou d'acquérir directement aupres de I'émetteur ou du cédant
des instruments financiers, en vue de proceder a leur vente ;

6-2. Constitue le service de placement garanti le fait de rechercher des souscripteurs ou des acquereurs pour le compte
d'un émetteur ou d un cedant d mstruments flnanc;lers et de |UI garantlr un montant minimal de souscriptions ou d'achats
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II. LESSITUATIONSET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR LA

Reglement du

Darlement REGULATION

européen du 16

avril 2014

relative aux abus A. LES COMPORTEMENTS VISES
de marché

1. Les comportements prohibés : les abus de
marché

a) Les prohibitions spéciales concues par le droit
financier
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DECISION DU CONSEIL CONSTITUTIONNEL SUR Q.P.C., EADS,
18 MARS 2015
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II. LESSITUATIONSET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR LA

« Délit d’initié :

article L.465-1 REGULATION
du Code
monétaire et
financier A. LES COMPORTEMENTS VISES
* Manquement 1. Les comportements prohibés : les abus de
d’initié : marche
article 621 et
s.du a) Les prohibitions spéciales concues par le droit
Réglement financier
general AMF
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II. LESSITUATIONSET LES

. Délit de COMPORTEMENTS VISES PAR LA
diffusion de REGULATION
fausse
Information au
marche : A. LES COMPORTEMENTS VISES
* Manquement 1. Les comportements prohibés : les abus de
de diffusion de marché
fausse
Information : a) Les prohibitions spéciales congues par le droit
financier
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« Deélit et
manquement
de
manipulation
de marché :

« Casdela
manipulation
de cours

« Casdela
manipulation
d’indice

II. LESSITUATIONSET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR LA
REGULATION

A. LES COMPORTEMENTS VISES

1. Les comportements prohibés : les abus de
marché

a) Les prohibitions spéciales concues par le droit
financier
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Article L.420-1 du Code
de commerce : Sont
prohibées méme par
I'intermédiaire direct ou
indirect d'une société du
groupe implantée hors de
France, lorsqu'elles ont

pour objet ou peuventavoir - A | ES COMPORTEMENTS VISES
pour effet d'empécher, de

restreindre ou de fausserle 1, |es comportements prohibés : les abus de
jeu de la concurrence sur marché

un marché, les actions

concertées, conventions,

ententes expresses ou b) Les prohibitions générales emises par le droit

tacites ou coalitions. ... commun des marchés

II. LESSITUATIONSET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR LA
REGULATION

* La prohibition générale de I’entente
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Article L.233-10 du Code
de commerce : .- Sont
considérées comme

II. LESSITUATIONSET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR LA

agissant de concert les REGULATION

personnes qui ont conclu

un accord en vue

d'acqueérir, de céder ou

d'exercer des droits de A. LES COMPORTEMENTS VISES

vote, pour mettre en

ceuvre une politique 1. Les comportements prohibés : les abus de
commune vis-a-vis de la marché

société ou pour obtenir le

contrdle de cette société. o _ _
b) Les prohibitions générales emises par le droit

commun des marchés

 La notion d’entente face a I’action de concert
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Article 1134 du Code civil : Il. LESSITUATIONSET LE§
COMPORTEMENTS VISES PAR

Al.1 :Les conventions Iégalement L A REGULATION

formées tiennent lieu de loi a ceux qui les

ont faites.

Al.2 :Elles ne peuvent étre révoquées que )
de leur consentement mutuel, ou pourles A. LES COMPORTEMENTS VISES

causes que la loi autorise.

_ 2. Les comportements exiges
Al.3 : Elles doivent étre exécutées de

bonne foi.
a) La loyaute
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II. LESSITUATIONSET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR
L AREGULATION

B. LES SITUATIONS REGULEES

1. L’enrichissement
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II. LESSITUATIONS ET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR
LA REGULATION

B. LES SITUATIONS REGULEES

2. L’enfermement dans le marche

» Le titulaire d’un titre illiquide

« Le précédent du retrait obligatoire
 Vers un droit subjectif a la liquidité ?
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Valeur notionnelle des sous-jacents de I'encours mondial

n
des produits dérivés de gré-a-gré (OTC), 1998-2012 (en Md$) (Source : BRI)
B 700 000 Md$

600 000 Md$
@ Credit Default Swaps (CDS)

W Valeurs boursiéres

[ Matiéres premiéres 00 000 Md$
400 000 Md$

00 000 MdS$
200 000 Md$

100 000 Md$
:PIB

70000 Md$
0 Md$

II. LESSITUATIONS ET LES
COMPORTEMENTS VISES PAR
LA REGULATION

A. LES COMPORTEMENTS VISES

2. Les comportements exiges

b) Le souci d’autrui
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e La double nature du marché bancaire et financier

« La transformation des espaces comme lieu de déploiement de droits
subjectifs economiques et sociaux

e [.’’avéenement d’un droit constitutionnel financier
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