TABLE DES MATIERES

LS GENDE: « « ¢+ e s v et e e e teennansrtasisstsaseisasncsanssinanssanenns A
T 7 13 VI
INTRODUCTION. « « e v s v v s snennssvasetnsrasstontssnsssssssssssasssnns 1
PARTIE 1
LES ACTEURS
CHAPITRE 1 — LENCADREMENT INTERNATIONAL . . cvvvvvtvvinurcrnnsianes 27
SecTION 1. — LA SECURITE DU SYSTEME BANGAIRE ET FINANCIER. ... vvvuovvvenn 30
§1.—Les«G»‘ ................................................ 30
A - Le G10r ................................................ 31
)2 T 0 ¢ 1 O I 32
§2. —~ Les organismes SECLOTEEIS + v v v e e vt enstranenatranannrss M.
A —~LeComitéde Bale........ooiv v eeniersinasssinaaanns 34
1) Organisation . ....cuvevevererrersiarnrssoassarsannasioons 36
ZY LIRS vt vr v ve it e s e 36
B) MISSIONS. « v vvarerarnatonanrraneaaiaesriereanesnss O 1
4) Régulatenr ? 39
B. = LOICV vt ivnieieine i ianansnnanananasns e e AT
1) OFamiSAtion .. ... .eevvvnuannnnrasrsreesenees e 48
2) Missions ef EEAVAUE. « « v vvve e erensiosnnnrsossassinoairnans ‘ 49
o LAAICA .o ee e e e e !
§3. — Les organismes non sectoriels ... oo 52
A. = Le Conseil de Stabilité finaneire. . ... vveoneeeanseronemnens B2
B. — Le JOIint FOMUM. .. .uvvnnninninisiasir e 61

$SecTIoN II — L'INTEGRITE DU SYSTEME BANCAIRE ET FINANCIER. . . e 64




944 TABLE DES MATIERES

CHAPITRE II. - L’ENCADREMENTEUROPEEN.......................5 ....... 67
SECTION L - LA PROCEDURE DE COMITOLOGIE ET LES COMITES INSTITUES

EN2001 ... e F 70
§1. — Lo comitologie ordinaire. .. ... vty 72
§2. — La comitologie Lamfaliissy . . .o oovvvvrieeiiinserrvnnnnns .. 7D
§3. ~ Lo situation actuelle ............... R R R IR T TR PRI 80
Secriow II. - Les AUTomEs ISSUES DE LA REFORME DE 2010.............. "
§1. — Les Autorités europdennes de surveillance . ... oovvvnunins .. 88
A~ Liobjectif e les mASSIONS « ..ot i ii it i, 90
B. - Les tdches et les compétenceé. et 02
C. - Lorganisalion el le SEOEUL + . .o i bt e es i vrrraerrersrsaness .101
D. - Le mécanisme de surveillance établi au sein de VESMA. . ... .. 110

§2. — Le Comité mixte des aulorités européennes de surveillance :
et le Systéme europden de surveillance financiére.............. 111
§3. — Le Conseil europden du risque systémique. ... ... P 114
" SECTION TIL. — LES MECANISMES AU SERVICE DE L'UNION BANGAIRE + . ... .. .. .o 118
§1. — Le méeanisme de surveillonce wnigue (MST) ............. ..., 122
A. = Le conteny du mécanisme de surveillance unigue. . .......... 124
D BCE @t MBU .ottt ittt it r v rn i 124
2) MSU et politique monétaire. ....oovveeeivinrnrrrnnrnnianss 129
B. — Les conséquences du mécanisme de surveillance unique . ... .. 131
D MSU et Bats. ..o ovveeitisiieiereriiieeesariianeeaaas 132
2) MSU et AUtOrites ... .oovvtvinei e ieiiitiriranariinannnns <132
a) Autorités nationales............ e 133
b) Autorités européennes de surveillance .................... 156

§2. - Le mécanisme de résolution unique (MRU)................... 168




TABLE DES MATIERES 945

PARTIE I
LES THEMES
TITRE I
Lgs THEMES ELEMENTAIRES

CHAPITRE 1. — LA SECURTIE. . ...... ... e, 181
SECTION L. — LA SBCURITE STRUGTURELLE -« « +++ ¢ e s e aauuaasanssnneecasnnns 185
§1. — Lestatut des professionnels ... ...t iiiii i i i 185
A - Les travaux du Comitéde Bile. ............ooiiiiiiil, 194

B. — La taille des entreprises
et le modéle de banque undverselle . ... ... i i 216
C. — Les groupes du Secteuy finameter . ... ... veieiiiiiainaeans 224
1) Les groupes dans les textes du 26 juin 2013 ..... ..., ....... 224
2) La supervision des conglomérats financiers. .................. 230
a) Travaux du Jodnt Forum. .o ov oot iiiriirenenes 230
b) Textes GUROPERIS. « vt vt rane it osrsarastvarssasossansns 236
D. - Lo faillite des entreprises financidres .......ooovvvi v vonn 239
1) Regles harmomisses .. .oovverrvennervneaenens e 242
a) Mesures de préparation et de prévention ... ...o.o. . 0., 242
b) Mesures d'intervention précoce et la procédure de résolution... 244
1. Intervention précoce et autorités compétentes ........... . 244
2. Procédure de résolution et autorités de résokution......... . 245

¢) Coordination de Ia gestion transfrontiére des crises bancaires. .. 266

d) Financement de la résolution bancaire .. ................ < 258
2) R2g1es UNHOIIES « .\ vvveveeennnneererrenrnnaiaeerens oo 259
§2. — L'organisation des marchés financiers..... ....ooiiiiiainan 274
A. =~ Les Principes tnlernalionQuE .. oo oo ovi i iane i 276
1) Principes GENraut. . v v vvvvvreeinrnnraroarerarasons PR 275
a) Organisation des infrastructures de marché ................ 276
" b) Redressement des infrastructures demarché............... 286
2) Marchés dérivés ... ..viinniiii i 288
- a) Négociation des contrats. .........ooevvvieeiiiieaon. 289




946 TABLE DES MATIERES
b} Obligations de reporting.......... e e 202
¢) Compensation des négociations ... ... ., e areaaaaa, itk
B. — Les textes europdens............ e e 206
1) Les marchés et la négociation des txahszictions ......... e 208
a) Directive et Reglement MIF du 15 mai 2014 ................ 208
b) Directive du 6 juin 2002............ccviviernrnnennn.... 308
2) Le Réglement des transactions et les infrastructures post-marché. .. 314
a) Directive du 19mai 1898. .. ... ...ovveiniinii s, 314
" b) Réglement EMIR du 4 juillet 2012 ...........covvvnnn..... 317
c) Dkecﬁve et Réglement MIF du 15mai 2014 ... ............. 340
d) Réglement DCT du 23 juillet 2014 ............ e, 344
€) La proposition de Réglement du 28 novembre 201 CLRRERERE 350
§8. - L'efficacité de lo réguulation. . ..........oovuireesninnnnnn, 365
A. ~ Des autorités effiCientes. ... ..ooveennnnnrsennns, e 356
1) Comité de BAle . ... iivirri it ieer e irannnns 356
A IO (o1 357
3) Union emropéentie «.....vuveenurerrnrnin i iirarnrnenenns 359
B. ~ Des sanctions GiSSuasives ... .....oouiiiirin i veninennn, 363
1) Communication du 8 décembre 2010 .. ........cvveerennnn.., 363
2) Textes ObgAtoIres . . .. .. vt ie et i ee e eeneennrns 368
C — Leshadow banking . ... ...oirvnrvinieneecrsrrerrnnanenns 373
SeCTION IL — LA SBCURITE OPERATIONNELLE . . .o\ v'vsveeeeensennernnes, 380
§1. - La rémundration et le gouvernement d’m&epMe .............. 381
A - La rémunération. ...... O PR RR 381
B. — Le gouvernement QentrenriSe . . ... s 385
C. = Les textes oblgaiotres. . ... ov e eninnnn, 392
§2. - Les pratiques de financement des crédits immobiliers. ......... 396
§3. — Les ventes @ déoouvert . ..o 398
§4. ~ Les agences de notation. . ... .o 406
CHAPITRE I — LNTEGRITE. . v oveeensesns oo 437




TABLE DES MATIERES 947

S0us-SECTION L — L/APPROCHE STRUCTURELLE. « ¢+« v v e vevnanrvnrnnnannns 441

80US-SECTION II. ~ L’APPROCHE COMPORTEMENTALE . ... t\evvuerineannyys 444

§1. ~ La répression administrative. ........... ..o iiiiieiiin, Lo 447
A —Lesprohibifions ... oot i i i e e, 449 |

1) Les opérations d'initié .. ...t i e, 450

a) Notion d'information privilégiée. ..........co.vvvivinin.. 460

b) Actesinterdits . ... ..o 457

2) Les manipulationsdemarché . ............................. 466

B. —~ Les ameénagements .. ... et 473

1) DErogations. ..o vt eiivnii ity 473

2) Comporteéments et activités 1égitimes. . ......vvvvinnnnnnn.. 476

C. — Les mesures préventives. .o ov e iiiiinee i ennnrenrnainans 487

D. ~ Lo poursuite et les Sancllons ......ooviniiienninnnnnns 499

§2. — Lardpression PEnale . ... oo e 502

SECTION II. - LE BLANCHIMENT ET LE TERRORISME. . ..o ot vvnsvennranrnens.s 515

§1. — Les recommandations du GAFT ... ... 0ot iiriinnnnnn, 518

§2. — oS 1eates GUrODEanS . oot v ittt i i, 525

A - Les agissements profibés. . ... .. . i i i 531

1) Le blanchiment de capitaux. ...........ooo il 531

2) Le financement du teIrOHSIME . . ..o v vver i iiecnrnnnnnn,s 533

B. $-‘ Les points dappud . v ii i i i i 535

C. — Les obligations essentielles ............0vinrrvernrinnnns, 538

1) Les leigations déclaratives. . ............ooei il 538

2) Les obligations de vigilance. .......... .o, 541

D. — Les disposttifs complémentaires. ................ e, 546

CHAPITRE TIL — LA TRANSPARENCE 4+t v vvtventannnranrseonncsannnneenns 651

SECTION [ ~ LES INFORMATIONS A DELIVRER . ... vurinervennnnennnnenernns 563

§1. — Llinformation délivrde par les 6metteuns - ........oveevveer... 553

A~ L'admission aﬁx négociations
sur un marché réglementé et U'offre auw public. ............... 554
1) Reglementdu 14 juin 2017, ..., ... it 556




048 _ TABLE DES MATIERES
) Domaine . ... it i e e e e e e
b) Régime ... . i e e
2) Textes de MIVEAU 2.0\t reensscrer e rneeresnnrrneernns
B. - Les obligations d'informations des émetteurs cotds
surun moarché réglementd . ... .. . i e
§2. - Linformation due par les opérateurs de marché. .. ............
SECTION II. ~ LA DARK LIQUIDITY . ..\ uvven e e,
TITRE II
LES THEMES COMPLEMENTAIRES
CHAPITRE L - LA PROTECTION DES CLIENTS - v iaevitanaesinsnaanancrnns
SECTION I — LA PROTECTION DES ACTIFS .+« v v esnsaannannsss R
§1 - Lesrégles générales .................. i arerreaarrany
§2. - Le systéme de garantie des dépbts et des investisseurs .........
A ~Lagarantie des dépdlS. .. oot irn i e e
B. ~ Lo garantic des tNUestisseurs . cv v venns e inensrnnes
SECTION H. — La PROTECTION DES INVESTISSEURS .+ vt veerenvnsnrrvnensnes
§1. - La protection dans la Divective et le Réglement MIF. ... ... ... .. ‘

§2. - La protection dans le cadre des services financiers & distance. . .
§3. - La protection dans les textes protégeant les actionnaires..... ...
A, — La Dirvective Droits des actionnaires du 11 juillet 2007. ... ...

B. —~ La Directive OPA du 21 awrdl 2004 .. ......covviinnnn ... .
§4. - La protection dans les textes régissantles OPC.....oovevinn..
A. — Les principes tnternafionauT . .. .. .oovii s

1) Suspension de la faculté de rachat des parts d’OPC. ............

2 ETFS ot eiieee i, e e

3) Fonds MOnétaires . . oo vvn ittt it e e ennnnns

4) Conservation des actifs ........... P

B) Résiliationdesfonds ..................... e

B. —Lesrégteseuropéennes.....................l ..............

D) OP O M it e e e e e

b7Y
591
601

607

619
620
623




TABLE DES MATIERES

3) Fonds monétaires. ..........ovvniiiiiiiiiii i
§6. - La protection dans les textes concernant les produits complexes. . .

A — Les approches geneérales. .. .covu i e
D DIV o e e e e s
2) Union européenne .......ouvvuevniaiieniiniiiiiinine...

B. ~ Les approches SpECIfiques -« ..o oeiure e

2) THHsation . ...ovit it e it e
a)} Les recommandations internationales ....................
* b) La réglementation européenne . .. ... ..ot iinnearinan .

§6. — Lo protection dans o proposition de directive « covered bonds ». . .

SecTION I —~ LA PROTECTION DES EMPRUNTEURS . « oottt v e vevnrvneennsens

SecTION IV. - LA PROTECTION DES UTILISATEURS DES SERVICES DE PAIEMENT. . . .
$1. — La Directive du 25 novembre 2015 .............. ST
$2. - Lo Directive du 23 juillet 2014 ... vve i iiienninnas
§3. — Le Réglement du 29 avril 8015.........\.oeve e

CHAPITRE II. ~ L'IMPACT TECHNOLOGIQUE .+ v vt vt et e vrve e s onaennnennnns

SECTION 1. — LB FONCTIONNEMENT DES MARCHES. -+« e nvvensnsrnsnsss
§ 1. = Les systémes de négociation dectroniques . ... ..............
§2. - L'accés divect au marché. .........veviniin.n. PO

A~ Lesprincipes OICV. ...t i vt e e
B. — Les lignes directrices ESMA . ... ... .ot iinnnas
C. ~ Lo Directive MIFdu IS mad 8014 ... .....ooivin oo,
§3. - La « distributed registered technologie »............... ...,

§4. — Les «business continuityplans » .. .........coit it iinn..

949

606
697
700
704

710

711
711
718

722
722
728
730
734
739
743
744
77
763
768
772
774

(i

782
783
784
786
787
788
790
792




950 * TABLE DES MATIERES

SECTION I ~ LES SERVICES ET LES PRODUITS © « « v v v enssssreens e, 797
§1. - Le High Frequency Trading ... ..... Teeenn P 797
A~ Les travaux de VOICV. ... oiii i a7

B. — Les lignes directrices ESMA ... ....oovveureennnn i, 799

C. — Lo réglementation europdenne ..............oveeeevn ... 800

§2. — Lautomatisation du conseil financier . .............voeeu.... 811

§3. — Le financement partictpatif ...........o i 815

§4. - Le Bitcoin ef les autres monnaies virtuelles . . ............... 822

A — Lo noture Juridique . ... oooou 824

B. - Levégime juridique . ............0coiiiiii 828

§6. — Les tokens et les JCOS. . ......oouusuuuns e 820

A. - La nature juridique des tokens. . .........ooovurrronnn ..., 830

B. - Le végime juridique des ICO..............ooooveenonn, 831
CHAPITRE IIL — LE DEVELOPPEMENT DURABLE . . . ... e''svvrsssrnsesonn 839
SECTION 1. — LES PRINCIPES INTERNATIONAUX .. ... e'nnernnnnnssennn, ., 844
SECTION IE. — LA REGLEMENTATION BUROPEENNE. . .o\ \vvuvesss s 848
SL = Linformation ......ooouuiuuy e 849

A = Les PRIIPS ..ottt i 849

B. — Les engagements & long terme des actionngires. ... .......... 861

§2. - Les quotas d'émission de gaz deffetdeserre.........c.uv..., 852
BIBLIOGRAPHIE SOMMAIRE ++ ++ 4ttt v e va e sasssaannsesssssevnon el 863
DOSSIER SPECIAL BREXIT. . .. .o oiet e it e e s, 865
INDEXDESTEXTES UB. ...ttt 889
INDEX DES DEBATS, ETUDES, FOCUS, HUMEURS, LECTURES ET OPINIONS . . o . . . . . . . .. 917




