‘ CONSEIL CONSTITUTIONNEL

Décision n° 2017 - 634 QPC

Articles L. 621-14 et L. 621-15 du code monétaire et
financier

Sanction par I’AMF de tout manguement aux obligations
visant a protéger les investisseurs ou le bon fonctionnement
du marché

Dossier documentaire

Source : services du Conseil constitutionnel © 2017

Sommaire
I.  Le contexte des diSpoSitions CONTESTEES .........cccvevverivereerieeir e e 6
Il. Constitutionnalité de la disposition contestée ............cccccvevvervevnennn, 44




Table des matieres

I. Le contexte des dispositions CONTESTEES .........coveevivieiieiirie e, 6
A. DiSPOSITIONS CONTESTEES ....c.veviieiiicieeiieiieie ettt ee e 6
Code MONELAITe et FINANCIEI ........coiiei e 6

- Article L. 621-14 (Version applicable au litige issue de la loi 2005-482 du 26 juillet 2005)............. 6

- Article L. 621-15 (Version applicable au litige issue de la loi 2008-776 du 26 juillet 2008)............. 6

- Article L. 621-15 (Version applicable au litige issue de la loi 2010-1249 du 22 octobre 2010)......... 8

B. Evolution des diSpoSitions CONTESIEES ............ccevevrvieeriereeiieeesseessseneses s, 10
1. Evolution de I’article L. 621-14 du code monétaire et financier...........cccoceceevveeenneen. 10

a. Loin°89-531 du 2 aolt 1989 relative a la sécurité et a la transparence du marché financier .............. 10

S A 1T 1= PR 10

b. Ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 relative a la partie Législative du code monétaire et

L LU [0 T PSS 10

s ATEICIE 1 et e e e et n et s n e 10

S A 1 1< PR 10

S A 1 1= PSR 10

= ATTICIE 4 bbbt bttt bt r e e 11

= ATTICIE L. B21-14 ettt bbbttt bbb n e 11

c. Loin®2003-706 du 1 aolt 2003 de SECUNItE FINANCIEIE.........ccieiirieieieire e 11

S A 1T 1= PSS 11

d. Loin®2005-842 du 26 juillet 2005 pour la confiance et la modernisation de I'économie..................... 11

S A\ 1 1= T PSR 11

e. Loin°2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et finanCiere.............ccococevveiriernennne. 12

S AN 1 1= PSR 12

f. Loin°2013-672 du 26 juillet 2013 de séparation et de régulation des activités bancaires................... 12

S AN 1 1= PSR 12

- Avrticle L. 621-14 tel que modifié par 1a 10i N° 2013-672........c.ccooiiiriiieiieeieese e 12

g. Ordonnance n° 2014-158 du 20 février 2014 portant diverses dispositions d'adaptation de la législation

au droit de I'Union européenne en Matiere fiNANCIEre..........co.ovieiieiiee e 13

5 U ATTICIE D bbbttt ettt b bt naer e 13

h. 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 I'nharmonisation des obligations de transparence concernant l'information sur

les émetteurs dont les valeurs mobilieres sont admises a la négociation sur un marché réglementé........... 13
= ATTICIE L ot E bbbt e ettt b bbb n e 13

i. Loin®2016-819 du 21 juin 2016 réformant le systéme de répression des abus de marché.................. 14
S A\ 1 1= PSR 14

- Atrticle L. 621-14 tel que modifié par [a 10i N° 2016-819.........ccceiveiieiiiiiiie e 14

j. Ordonnance n° 2016-1635 du 1% décembre 2016 renforcant le dispositif francais de lutte contre le
blanchiment et le financement du tEITOFISINE .........c.oiiii et 15
= ATTICIE O bbbt ettt b b e n e 15

k. Loin®2016-1691 du 9 décembre 2016 relative a la transparence, a la lutte contre la corruption et a la
modernisation de 1a Vie ECONOMIGUE .......ccveiiiiiieieie et e et se e re e e st e e e saeste e e e sbesneeseesreanes 15
S A\ 1 1= L ST 15

- Atrticle L. 621-14 (Version en vigueur, issue de la loi n° 2016-1691 du 9 décembre 2016) ............ 15

2. Evolution de I’article L. 621-15 du code monétaire et financier.............cccccevervenee. 16
a. Loin®89-531 du 2 ao(t 1989 relative a la sécurité et a la transparence du marché financier .............. 16
S A 1 1= PR 16

b. Ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 relative a la partie Législative du code monétaire et
L LU [0 T TS 16
= UATTICIE 4 bbbttt ettt b et e n e 16



- Atrticle L. 621-15 tel que crée par I’ordonnance n° 2000-1223 .........ccoevrererereereereereseneseseeseenens 17

c. Loin°2003-706 du 1* aolt 2003 relative a la sécurité qUOtIdIENNE ...........c.cvcveveveveeerecccccceen 17
S A 1T 1= PR 17
= UATTICIE L4 R bbb e ettt b bbb 17
d. Ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 modifiant le code monétaire et financier (partie législative) 18
= ATTICIE 83 bbbt e e ettt bt r e 18
e. Loin®2005-842 du 26 juillet 2005 pour la confiance et la modernisation de I'économie..................... 19
= ATEICIE 30 bbb b bt ettt b bbb 19
- Atrticle L. 621-15 tel que crée par I’ordonnance N° 2005-1564 .........ccoevrerenereieriereniesese e 19
f. Loi n° 2005-1564 du 15 décembre 2005 portant diverses dispositions d'adaptation au droit
communautaire dans le domaine de I'aSSUMANCE ..........eeuiiieieeee e e 20
S 1T 1= PSS 20
g. 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 ...........ccvcvveeiiiiiiicieeeee e 21
S 1 L7 PSSP 21
h. Ordonnance n° 2007-544 du 12 avril 2007 relative aux marchés d'instruments financiers................... 21
S 1 o] - PSSR SSSSRPRTPN 21
i. Loi n° 2007-1774 du 17 décembre 2007 portant diverses dispositions d'adaptation au droit
communautaire dans les domaines économique et fINANCIEN .........cccccveiiiiiicie i, 21
S 11T 1= PSS 21
j. Loin®2008-776 du 4 aolt 2008 de modernisation de I'6CONOMIE .........c.coeiveieii i 22
S 4T L= OSSPSR 22
S 1T L= 3 PR 22
- Article L. 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2008-776 ............... 22
k. Ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 relative a I'appel public a I'épargne et portant diverses
dispositions €N MAtIEre FINANCIEIE .........cc.i ittt be e sbeere e besaeenee s 23
S 4T [ SRS 23
- Article L. 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n° 2008-776 ............... 24
I.  Ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités d'agrément et de contréle de la
DANQUE BT 08 I'BSSUIAINCE ...ttt bbbttt b bbb e ne et 25
S AN 1 1= PSR 25
m. Loi n°® 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financiere..........c.ccccovevveivrivirinriennn, 25
S A 1 1 PR 25
= ATEICIE B 1R bbbttt b bbb eas 26
= UATTICIE 24 .. bbb ettt b et b 26
S A\ 1 1= T PR 27
- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi 2010-1249 ...................... 27
n. Loi n°2013-672 du 26 juillet 2013 de séparation et de régulation des activités bancaires.................... 28
S A 1T 1= OSSPSR 28
S A\ 1T 1= OSSP S 29
= ATEICIE 21 ettt R e R et et ettt et e neeneereerentenaeneennan 29
S A\ 1T [P 29
S A\ 1T [ PSS 29
S o] 1 PSSR 29
- Article 621-15 du Code monétaire et financier tel que modifié par la loi n® 2013-672.................... 29
0. Ordonnance n° 2014-158 du 20 février 2014 portant diverses dispositions d'adaptation de la législation
au droit de I'Union européenne en matiere fiNAnCIEre ..o iiiii e 32
S A\ 1T [ PSS 32

p. 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 I'narmonisation des obligations de transparence concernant I'information sur

les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur un marché réglementé........... 32
S 1T [ PSS 32
- Article L. 621-15 tel que modifié par I’ordonnance n°® 2015-1576.......c.cccccceveeieireieeiiene s 33
g. Loi n° 2016-731 du 3 juin 2016 renforgant la lutte contre le crime organisé, le terrorisme et leur
financement, et améliorant I'efficacité et les garanties de la procédure pénale...........cccccevvveiiiiiiiciccieneen, 35

3



I - 11 [T < 77RO 35

r. Loin®2016-819 du 21 juin 2016 réformant le systéme de répression des abus de marché.................. 36
S A 1 1= PR 36
s. Ordonnance n°® 2016-520 du 28 avril 2016 relative aux bons de CaISSe.........cevvvveeierriieeiere e, 36
= ATEICIE B 1R bt Rt e ettt b bbb e 36
t. Loi n°2016-1691 du 9 décembre 2016 relative & la transparence, a la lutte contre la corruption et a la
modernisation de 1a Vie ECONOMIGUE .........ueiiiiiiee it se e e et sa e te e e re e e ste e e e sbesneeseesreanes 36
= UATTICIE A4 bbb ettt b b 36
S A\ 1 1= L PSR 37
- Article L. 621-15 (Version en vigueur, issue de la loi n® 2016-1691 du 9 décembre 2016) ............ 38
C. AULIES AISPOSITIONS .....oovvieiieitieitie ettt ettt et e snbe b e e nreenreesnee e 42
1. Code MONELaIre et fINANCIEE ........cveiiiiiiiee e e 42
€103 L= A RSSO 42
= ATTICIE L. B21-14-1 ...ttt bbbttt bbb 42
2. REgIEMENT AE PAME ...t ne e 43
= ATTICIE 223-1 . bbbttt b et ne e r e 43
1. Constitutionnalité des dispositions CONteStees..........cccovvevveevreerneenne 44
N (0] 0 g Lo 0 (ol = =] o= SR 44
1. Déclaration des droits de I’homme et du citoyen de 1789 ..........cccevvvvviiecieciesinnnn, 44
= ATTICIE 8 bbbt E ettt bt e b 44
2. Constitution du 4 0CTODIE 1958 .......cciiiiiiiicieie e 44
= ATTICIE 34 bbbttt ettt n e 44
B. Jurisprudence du Conseil constitutionnel...........c.oocveveiniiiecen e 45
1. Sur les diSPOSItIONS CONTESTEES .......cccuiiieiiiiiecie sttt 45
- 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] ..........cccccoevvevvvveieinnnne 45
- 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 I'AMF
pour manquement d'iNKtIE = T1] .....voie e are s 46
- 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 I'AMF pour manquement a la bonne information du public] .......c.cccooveviiiiieicinnane. 47
2. Sur le principe de légalité des delits et des PeINeS ..........ccccvvevieeiierieevie e 48
- Décision n° 82-155 DC du 30 décembre 1982 - Loi de finances rectificative pour 1982 ................ 48
- Décision n° 88-248 DC du 17 janvier 1989 - Loi modifiant la loi n° 86-1067 du 30 septembre 1986
relative & la liberté de COMMUNICALION..........ccoiiieieieiee e 48
- Décision n° 2010-604 DC du 25 février 2010 - Loi renforcant la lutte contre les violences de
groupes et la protection des personnes chargées d'une mission de service publiC..........c..ccccevvveviernnane. 49
- Décision n° 2011-199 QPC du 25 novembre 2011 - M. Michel G. [Discipline des vétérinaires]....49
- Décision n° 2011-210 QPC du 13 janvier 2012 - M. Ahmed S. [Révocation des fonctions de maire]

50
- Décision n° 2012-240 QPC du 4 mai 2012 - M. Gérard D. [Définition du délit de harcélement
SEXUEBI vttt h b et et be et beeh e et e ebeeheeeteebeeRbeabeeheebeebeenrebeateenresreenes 50
- Décision n° 2012-266 QPC du 20 juillet 2012 - M. Georges R. [Perte de I'indemnité prévue en cas
de décision administrative d'abattage d'animaux malades] .........c.ccoverrirniiniinnee e 51
- Décision n° 2012-273 QPC du 21 septembre 2012 - Société Egilia [ContrOle des dépenses engagées
par les organismes de formation professionnelle CONtINUE]..........ccveviiiiiieii i 51
- Décision n° 2013-332 QPC du 12 juillet 2013 - Mme Agnes B. [Sanction des irrégularités
commises par un organisme collecteur de fonds au titre du « 1 % logement »]......c.cccccevvvveveiieviennene. 51
- Décision n° 2014-423 QPC du 24 octobre 2014 - M. Stéphane R. et autres [Cour de discipline
DUAQELAIre Bt FINANCIEIE] ......cveiiietiieeie bbbttt 51
3. Sur les principe de nécessité et de proportionnalité des peines ..........cccovvvevvvevieennene 52
- Décision n°® 86-215 DC du 3 septembre 1986 - Loi relative a la lutte contre la criminalité et la
0121 [T Lo U= g Lo - PR 52



- Décision n°® 87-237 DC du 30 décembre 1987 - Loi de finances pour 1988 ...........c.ccocoevvrvienenennes 52
- Décision n° 2009-590 DC du 22 octobre 2009 - Loi relative a la protection pénale de la propriété

littéraire et artistiqUe SUF INTEINEL.........ccviii ettt e te b e e sa e reane e eesre e 53
- Décision n° 2010-604 DC du 25 février 2010 - Loi renforcant la lutte contre les violences de
groupes et la protection des personnes chargées d'une mission de service publiC..........c..ccccevvveviennnane. 53

- Décision n°® 2011-199 QPC du 25 novembre 2011 - M. Michel G. [Discipline des vétérinaires]....53
- Décision n°® 2012-225 QPC du 30 mars 2012 - Société Unibail Rodamco [Majoration de la

redevance pour création de locaux a usage de bureaux en Tle-de-France] .......ccocoevvvvevvvsveresrenrennnens 54
- Décision n° 2013-318 QPC du 7 juin 2013 - M. Mohamed T. [Activité de transport public de
personnes a motocyclette ou tricyCle @ MOTEUI........coi i 55
- Décision n° 2013-679 DC du 4 décembre 2013 - Loi relative a la lutte contre la fraude fiscale et la
grande délinquance économique et fINANCIEIE...........coiiiiiiiiie s 55
- Décision n° 2013-685 DC du 29 décembre 2013 - Loi de finances pour 2014 ..........cccccevvrervrenenes 57
- Décision n° 2014-385 QPC du 28 mars 2014 - M. Joél M. [Discipline des officiers publics ou
ministériels - Interdiction temporaire d'@XEICEI].......coiuirririiireir e 57
- Décision n° 2014-423 QPC du 24 octobre 2014 - M. Stéphane R. et autres [Cour de discipline
DUAQELAITe B FINANCIEIE] ... .ecviiiie et s be et e et s be e e e besbeesresbeeneesreare s 58
- 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]............. 58
- Décision n° 2016-744 DC du 29 décembre 2016 - Loi de finances pour 2017 .........ccccceevvvvevnernnnne. 59



I. Le contexte des dispositions contestées

A. Dispositions contestées

Code monétaire et financier

Livre VI : Les institutions en matiére bancaire et financiere

Titre 11 : L'Autorité des marchés financiers

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers

Section 4 : Pouvoirs

Sous-section 4 : Injonctions, mesures d'urgence et autres mesures

- Article L. 621-14 (Version applicable au litige issue de la loi 2005-482 du 26 juillet 2005)

Modifié par Loi n°2005-842 du 26 juillet 2005 - art. 30 JORF 27 juillet 2005

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

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

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

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

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

Sous-section 5 : Sanctions

- Article L. 621-15 (Version applicable au litige issue de la loi 2008-776 du 26 juillet 2008)

Modifié par LOI n°2008-776 du 4 ao(t 2008 - art. 160

Modifié par LOI n°2008-776 du 4 ao(it 2008 - art. 161

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'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 I'Autorité de contrdle des assurances et des mutuelles.

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

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

Si le collége transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collége peut
décider de rendre publique la transmission.
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I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

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

c) Toute personne qui, sur le territoire frangais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération
d'initié ou s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre
manquement mentionné au premier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent un
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public & I'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 reglement général de I'Autorité des
marchés financiers ;

d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou s'est
livrée & une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre manquement
mentionné au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés 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 & I'accord sur I'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations
sur un tel marché a été présentée.

I11.-Les sanctions applicables sont :

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° & 8°, 11°, 12° et 15° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le
blame, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de tout ou partie des services fournis ; la
commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire
dont le montant ne peut étre supérieur a 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, a défaut, au Trésor public ;

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de I'une des personnes
mentionnées aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° du Il de larticle L. 621-9, l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 1, 5 million d'euros ou au décuple du
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux ¢ et d du Il ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux c et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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 étre fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manguements.

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

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

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

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports
qu'elle désigne, a 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
sanctionneées.
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NOTA :

Dans sa décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 (NOR : CSCX1507201S), le Conseil constitutionnel a déclaré contraires a la
Constitution au ¢ et au d du paragraphe Il de I'article L. 621-15 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776 du 4 ao(t 2008 de modernisation de
I'économie, les mots " s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou ". La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par I'article 3 prend
effet dans les conditions fixées aux considérants 35 et 36.

- Article L. 621-15 (Version applicable au litige issue de la loi 2010-1249 du 22 octobre 2010)

Modifié par LOI n°2010-1249 du 22 octobre 2010 - art. 24, 36, 4 et 6

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'Autorité des marchés
financiers, ou la demande formulée par le président de I'Autorité de contrdle prudentiel.

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

Un membre du collége, ayant examiné le rapport d'enquéte ou de contrdle et pris part a la décision d'ouverture
d'une procédure de sanction, est convoqué a l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. 1l peut étre assisté ou
représenté par les services de I'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 collége peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du Il contre
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

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

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

-un instrument financier ou un actif mentionné au Il de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché
réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou
réglementaires visant a 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 reglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

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

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

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

-un instrument financier lié a un ou plusieurs instruments mentionnés a I'alinéa précédent ;

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

I11.-Les sanctions applicables sont :

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

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux c et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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 étre 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 réglement intérieur et dans la
limite de 300 000 euros par an, affecter a des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il percoit.

111 bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des
sanctions est prononcée a 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 étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut, diment
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
I'affaire peut interdire au public lI'accés de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérét de I'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 a la faute commise et a 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.

NOTA :

Dans sa décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 (NOR : CSCX1507201S), le Conseil constitutionnel a déclaré contraires a la
Constitution au ¢ et au d du paragraphe Il de I'article L. 621-15 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776 du 4 ao(t 2008 de modernisation de
I'économie, les mots " s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou ". La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par I'article 3 prend
effet dans les conditions fixées aux considérants 35 et 36.
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B. Evolution des dispositions contestées

1. Evolution de I’article L. 621-14 du code monétaire et financier

a. Loi n°89-531 du 2 ao(t 1989 relative a la sécurité et a la transparence du marché
financier

- Article5

II. - 11 est inséré, aprés 1'article 9 de ['ordon-
nance n° 67-833 du 28 septembre 1967 précitée, un
article 9-1 ainsi rédigé :

w Art. 9-1. - La Commission des opérations de bourse
peut ordonner qu’il soit mis fin aux pratiques contraires i
ses réglements, lorsque ces pratiques ont pour effet de :

« - fausser le fonctionnement du marché ;

#« - procurer aux intéressés un avantage injustifié gu’ils
n'auraient pas obtenu dans le cadre normal du marché ;

« - porter atteinte i I'égalité d'information et de traite-
ment des investisseurs ou a leurs intéréts ;

« - faire bénéficier les émetteurs et les investisseurs des
agissements d'intermédiaires contraires a leurs obligations
professionnelles. »

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

Ordonnance ratifiée par l'article 31-1 de la loi n°® 2003-591 du 2 juillet 2003 habilitant le Gouvernement a
simplifier le droit".

- Article 1*

Les dispositions annexees a la présente ordonnance constituent la partie Législative du code monétaire et
financier.

- Article 2

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

- Article 3

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

! Article 31 :

I. - Sont ratifiées les ordonnances suivantes prises en application de la loi n° 99-1071 du 16 décembre 1999 portant
habilitation du Gouvernement a procéder par ordonnances a l'adoption de la partie Législative de certains codes :

1° Ordonnance n° 2000-387 du 4 mai 2000 relative a la partie Législative du code de justice administrative ;

2° Ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 relative a la partie Législative du code monétaire et financier ;
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- Article 4

I. - Sont abroges :

(...)

52-L'article 1% a I'exception de son dernier alinéa, les articles 2 a 4-1, 5 et 6, l'article 7 a I'exception de son
dernier alinéa, les articles 8-1, 9-1 a 10 et 12 a 14 de I'ordonnance n° 67-833 du 28 septembre 1967 instituant
une commission des opérations de bourse et relative a I'information des porteurs de valeurs mobilieres et a la
publicité de certaines opérations de bourse ;

()

Entrée en vigueur au 1* janvier 2001

- Article L. 621-14

La Commission des opérations de bourse peut ordonner qu'il soit mis fin aux pratiques contraires a ses
reglements, lorsque ces pratiques ont pour effet de :

1. Fausser le fonctionnement du marché ;
2. Procurer aux intéressés un avantage injustifié qu'ils n'auraient pas obtenu dans le cadre normal du marché ;
3. Porter atteinte a I'égalité d'information et de traitement des investisseurs ou a leurs intéréts ;

4. Faire bénéficier les émetteurs et les investisseurs des agissements d'intermédiaires contraires a leurs
obligations professionnelles.

c. Loin°2003-706 du 1 ao(t 2003 de sécurité financiére
- Article 13

L'article L. 621-14 du code monétaire et financier est ainsi rédigeé :

« Art. L. 621-14. - I. - Le college peut, apres avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses
explications, ordonner qu'il soit mis fin aux pratiques contraires aux dispositions législatives ou réglementaires,
lorsque ces pratiques sont de nature a porter atteinte aux droits des épargnants ou ont pour effet de fausser le
fonctionnement du marché, de procurer aux intéressés un avantage injustifié qu'ils n‘auraient pas obtenu dans le
cadre normal du marché, de porter atteinte a I'égalité d'information ou de traitement des investisseurs ou a leurs
intéréts ou de faire bénéficier les émetteurs ou les investisseurs des agissements d'intermédiaires contraires a
leurs obligations professionnelles. Ces décisions peuvent étre rendues publiques.

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

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

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

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

- Article 30

I. - Le | de l'article L. 621-14 du code monétaire et financier est ainsi modifié :
1° La premiére phrase est ainsi rédigée :
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« Le collége peut, aprés avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses explications, ordonner qu'il
soit mis fin, en France et a I'étranger, aux manquements aux obligations résultant des dispositions législatives ou
réglementaires ou des régles professionnelles visant a protéger les investisseurs contre les opérations d'initiés,
les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou a tout autre manquement de nature a porter
atteinte a la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché. » ;

2° Il est ajouté un alinéa ainsi rédige :

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

(..)

e. Loin®2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financiére
- Article 9

(..)

13° Au second alinéa du I de l'article L. 621-14, aprés les mots : « instruments financiers », sont insérés les mots
: « ou des actifs mentionnés au 1l de l'article L. 421-1 » ;

(..)

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

- Article 48

Le méme code est ainsi modifié :
(...)
2° L'article L. 621-14 est ainsi modifié :

a) A la premiere phrase du premier alinéa et au second alinéa du I, aprés le mot : « résultant », sont insérés les
mots : « des réglements européens, » ;

b) Au premier alinéa du 11, aprés le mot : « conformer », sont insérés les mots : « aux réglements européens, » ;

(...)

- Article L. 621-14 tel que modifié par la loi n°® 2013-672

I.-Le college peut, aprés avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses explications, ordonner qu'il
soit mis fin, en France et a I'étranger, aux manguements aux obligations résultant des réglements européens,
des dispositions législatives ou réglementaires ou des régles professionnelles visant a protéger les investisseurs
contre les opérations d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou a tout autre
manquement de nature & porter atteinte a la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marche.
Ces décisions peuvent étre rendues publiques.

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

I1.-Le président de I'Autorité des marchés financiers peut demander en justice qu'il soit ordonné a la personne
qui est responsable de la pratique relevée de se conformer aux reglements européens, aux dispositions
Iégislatives ou réglementaires, de mettre fin a I'irrégularité ou d'en supprimer les effets.

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

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

g. Ordonnance n° 2014-158 du 20 fevrier 2014 portant diverses dispositions
d'adaptation de la législation au droit de I'Union européenne en matiére financiére

Ordonnance ratifiée par I’article a loi n°® 2014-1662 du 30 décembre 2014 portant diverses dispositions
d'adaptation de la législation au droit de I'Union européenne en matiére économique et financiére?

- Article5

Aux livres ler a VI du méme code, a I'exception des articles L. 141-1, L. 141-2, L. 141-4, L. 141-5, L. 143-1 et
L. 611-1, les mots : « la Communauté européenne » sont remplacés par les mots : « I'Union européenne ».

h. 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
I'harmonisation des obligations de transparence concernant I'information sur les
émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur un marche
réglementé

Ordonnance non encore ratifiée
- Article 1

Le code monétaire et financier est ainsi modifié :

(..)

2° Le I de l'article L. 621-14 devient le 11, et le Il du méme article devient le 111 ;
3° Le | du méme article est remplacé par les dispositions suivantes :

« |.-Dans les cas de manguements aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-8-1 du code de
commerce et L. 451-1 du présent code, I'Autorité des marchés financiers peut rendre publique une déclaration
qui précise l'identité de la personne physique ou morale en cause, de méme que la nature de l'infraction. » ;

4° Apres le premier alinéa du Il du méme article, il est inséré l'alinéa suivant :

« Les decisions mentionnées ci-dessus sont rendues publiques lorsqu'elles font suite & des manquements aux
obligations mentionnées au Ill bis de l'article L. 621-15. La publicité porte notamment sur l'identité de la
personne physique ou morale en cause, de méme que sur la nature de l'infraction. Dans ce cas s'appliquent les
dispositions relatives au report ou a l'anonymisation des décisions en cause mentionnées aux deuxieme,
troisiéme et quatriéme alinéas du V du méme article L. 621-15. » ;

2 -

Acrticle 31 :
L'ordonnance n°® 2014-158 du 20 février 2014 portant diverses dispositions d'adaptation de la législation au droit de I'Union
européenne en matiéere financiere est ratifiée.
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i. Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le systeme de répression des abus de
marché

- Article 3

I. - La section 4 du chapitre unique du titre 1l du livre VI du code monétaire et financier est ainsi modifiée :
1° Le Il de l'article L. 621-14 est ainsi modifié :

a) A la premiere phrase du premier alinéa, les mots : « cours et la diffusion de fausses informations » sont
remplacés par les mots : « marché et la divulgation illicite d'informations privilégiées mentionnées aux c et d du
Il de larticle L. 621-15 » ;

b) Le troisieme alinéa est ainsi modifié :
- les mots : « & I'alinéa précédent » sont remplacés par les mots : « au premier alinéa du présent Il » ;

- les mots : « cours ou la diffusion de fausses informations » sont remplacés par les mots : « marché et la
divulgation illicite d'informations privilegiées mentionnées aux c et d du Il de l'article L. 621-15 » ;

- apreés le mot : « financiers », sont insérés les mots : « , des unités mentionnées a l'article L. 229-7 du code de
I'environnement » ;

- apres la référence : « L. 421-1 », sont insérés les mots : « du présent code » ;

(..

- Article L. 621-14 tel que modifié par la loi n° 2016-819

I.-Dans les cas de manquements aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-8-11 du code de
commerce et L. 451-1-2 du présent code, I'Autorité des marchés financiers peut rendre publique une déclaration
qui précise l'identité de la personne physique ou morale en cause, de méme que la nature de l'infraction.

I1.-Le college peut, apres avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses explications, ordonner
quil soit mis fin, en France et a I'étranger, aux manquements aux obligations résultant des réglements
européens, des dispositions législatives ou réglementaires ou des régles professionnelles visant a protéger les
investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de marché et la divulgation illicite
d'informations privilégiées mentionnées aux c¢ et d du Il de I'article L. 621-15, ou a tout autre mangquement
de nature a porter atteinte a la protection des investisseurs ou au bon fonctionnement du marché. Ces décisions
peuvent étre rendues publiques.

Les décisions mentionnées ci-dessus sont rendues publiques lorsquelles font suite a des manquements aux
obligations mentionnées au Ill bis de l'article L. 621-15. La publicité porte notamment sur l'identité de la
personne physique ou morale en cause, de méme que sur la nature de l'infraction. Dans ce cas s'appliquent les
dispositions relatives au report ou a l'anonymisation des décisions en cause mentionnées aux deuxiéme,
troisieme et quatrieme alinéas du V du méme article L. 621-15.

Le collége dispose des mémes pouvoirs que ceux mentionnés au premier alinéa du présent Il a I'encontre des
manquements aux obligations résultant des réglements européens, des dispositions Iégislatives ou
réglementaires visant a protéger les investisseurs et le marché contre les opérations d'initié, les manipulations de
marché et la divulgation illicite d'informations privilégiées mentionnées aux c et d du Il de I'article L.
621-15, commis sur le territoire frangais et concernant des instruments financiers, des unités mentionnées a
I'article L. 229-7 du code de I'environnement ou des actifs mentionnés au Il de l'article L. 421-1 du présent
code admis aux négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de I'Union européenne ou partie
a l'accord sur I'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission aux négociations sur un
tel marché a été présentée.

I11.-Le président de I'Autorité des marchés financiers peut demander en justice qu'il soit ordonné a la personne
qui est responsable de la pratique relevée de se conformer aux réglements européens, aux dispositions
législatives ou réglementaires, de mettre fin a l'irrégularité ou d'en supprimer les effets.

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

En cas de poursuites pénales, l'astreinte, si elle a été prononcée, n'est liquidée qu'aprés que la décision sur
I'action publique est devenue définitive.
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j. Ordonnance n° 2016-1635 du 1°" décembre 2016 renforcant le dispositif francais de
lutte contre le blanchiment et le financement du terrorisme

Ordonnance non encore ratifiée
- Article 9

Au Il de l'article L. 621-14 du code monétaire et financier, les mots : « ou au bon fonctionnement des marchés
», sont remplacés par les mots : «, au bon fonctionnement des marchés ou a tout autre mangquement aux
obligations relatives a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme prévues aux
chapitres | et 1l du titre VI du livre V du présent code ».

k. Loi n°®2016-1691 du 9 décembre 2016 relative a la transparence, a la lutte contre la
corruption et a la modernisation de la vie économique

- Article 46

(...)
3° L'article L. 621-14 est ainsi modifié :

a) Au |, les mots : « aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-8-11 du code de commerce et L. 451-
1-2 du présent code, » sont remplacés par les mots : « mentionnés au Il de l'article L. 621-15, le college de » et,
a la fin, les mots : « de I'infraction » sont remplacés par les mots : « du manquement » ;

b) Le Il est ainsi modifié :
-la seconde phrase du premier alinéa est ainsi rédigée :

« Ces décisions sont rendues publiques dans les conditions et selon les modalités prévues au V du méme article
L. 621-15. »;

-le deuxiéme alinéa est supprimé ;

- Article L. 621-14 (Version en vigueur, issue de la loi n® 2016-1691 du 9 décembre 2016)

Modifié par Loi n°2016-1691 du 9 décembre 2016 - art. 46 (V)

I.-Dans les cas de manquements mentionnés au Il de l'article L. 621-15, le collége de I'Autorité des marchés
financiers peut rendre publique une déclaration qui précise l'identité de la personne physique ou morale en
cause, de méme que la nature du manquement.

I1.-Le college peut, apres avoir mis la personne concernée en mesure de présenter ses explications, ordonner
quil soit mis fin, en France et a I'étranger, aux manquements aux obligations résultant des réglements
européens, des dispositions législatives ou réglementaires ou des régles professionnelles visant & protéger les
investisseurs contre les opérations d'initiés, les manipulations de marché et la divulgation illicite d'informations
privilégiées mentionnées aux ¢ et d du Il de l'article L. 621-15, ou a tout autre manquement de nature a porter
atteinte a la protection des investisseurs, au bon fonctionnement des marchés ou a tout autre manquement aux
obligations relatives a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme prévues aux
chapitres | et Il du titre VI du livre V du présent code. Ces décisions sont rendues publiques dans les conditions
et selon les modalités prévues au V du méme article L. 621-15.

Le college dispose des mémes pouvoirs que ceux mentionnés au premier alinéa du présent Il a I'encontre des
manguements aux obligations résultant des reglements européens, des dispositions législatives ou
réglementaires visant a protéger les investisseurs et le marché contre les opérations d'initié, les manipulations de
marché et la divulgation illicite d'informations privilégiées mentionnées aux c et d du Il de l'article L. 621-15,
commis sur le territoire francais et concernant des instruments financiers, des unités mentionnées a l'article L.
229-7 du code de I'environnement ou des actifs mentionnés au Il de l'article L. 421-1 du présent code admis aux
négociations sur un marché réglementé d'un autre Etat membre de I'Union européenne ou partie a l'accord sur
I'Espace économique européen ou pour lesquels une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a
été présentée.
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I11.-Le président de I'Autorité des marchés financiers peut demander en justice qu'il soit ordonné a la personne
qui est responsable de la pratique relevée de se conformer aux réglements européens, aux dispositions
législatives ou réglementaires, de mettre fin a I'irrégularité ou d'en supprimer les effets.

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

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

2. Evolution de I’article L. 621-15 du code monétaire et financier

a. Loi n°89-531 du 2 aolt 1989 relative a la sécurité et a la transparence du marche
financier

- Article5

(..)

[II. - 11 est inséré, aprés l'article 9 de l'ordon-
nance n° 67.833 du 28 septembre 1967 précitée, un
article 9-2 ainsi redige :

« Art. 9-2. - A l'encontre des auteurs des pratiques visées
a l'article précédent, la Commission des opérations de
bourse peut, aprés une procédure contradictoire, prononcer
les sanctions suivantes :

« 1o Une sanction pécuniaire gui ne peut excéder dix
millions de {rancs ;

« 20 ou, lorsque des profits ont é1é réalisés, une sanction
pécuniaire qui ne peut excéder le décuple de leur montant.

« Le montant de la sanction pécumiaire doit étre 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 égale-
ment ordonner la publication de sa décision dans les jour-
naux 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. »

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

Ordonnance ratifiée par I'article 31-1 de la loi n° 2003-591 du 2 juillet 2003 habilitant le Gouvernement a
simplifier le droit®.

- Article 4

. - Sont abrogés :

® Article 31 :

I. - Sont ratifiées les ordonnances suivantes prises en application de la loi n° 99-1071 du 16 décembre 1999 portant
habilitation du Gouvernement a procéder par ordonnances a l'adoption de la partie Législative de certains codes :

1° Ordonnance n° 2000-387 du 4 mai 2000 relative a la partie Législative du code de justice administrative ;

2° Ordonnance n° 2000-1223 du 14 décembre 2000 relative a la partie Législative du code monétaire et financier ;
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(..)

52-L'article 1* & I'exception de son dernier alinéa, les articles 2 a 4-1, 5 et 6, l'article 7 a I'exception de son
dernier alinéa, les articles 8-1, 9-1 a 10 et 12 a 14 de l'ordonnance n° 67-833 du 28 septembre 1967 instituant
une commission des opérations de bourse et relative a I'information des porteurs de valeurs mobilieres et a la
publicité de certaines opérations de bourse ;

()

Entrée en vigueur au 1* janvier 2001

- Article L. 621-15 tel que crée par I’'ordonnance n°® 2000-1223

A l'encontre des auteurs des pratiques mentionnées a L. 621-14, la Commission des opérations de bourse peut,
apres une procedure 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 étre fonction de la gravité des manguements commis et en relation
avec les avantages ou les profits tirés de ces manguements.

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.

c. Loin°2003-706 du 1*" aolt 2003 relative a la sécurité quotidienne

Titre ler : Modernisation des autorités de contréle
Chapitre ler : Autorité des marchés financiers

- Article 1

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

- Article 14

I. - Il est créé une sous-section 4 bis dans la section 4 du chapitre unique du titre 1l du livre VI du code
monétaire et financier intitulée : « Sanctions ».

I1. - Dans cette sous-section, l'article L. 621-15 du méme code est ainsi rédigeé :
« Art. L. 621-15.

- I. - Le collége examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'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 contréle des assurances, des mutuelles et des institutions de
prévoyance.

« S'il décide I'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées.

Il transmet la notification des griefs a la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses
membres. La commission des sanctions ne peut étre saisie de faits remontant a plus de trois ans s'il n'a été fait
pendant ce délai aucun acte tendant a leur recherche, a leur constatation ou a leur sanction.

« En cas d'urgence, le college peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du Il contre
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.
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« Si le collége transmet au procureur de la République le rapport mentionné au premier alinéa, le collége peut
décider de rendre publique la transmission.

« Il. - La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a
I'encontre des personnes suivantes :

« @) Les personnes mentionnées aux 1° a 8° et 11° du Il de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement a leurs
obligations professionnelles définies par les lois, reglements et régles professionnelles approuvées par I'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° & 8° et 11° du Il de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement a leurs obligations
professionnelles définies par les lois, reglements et régles professionnelles approuvées par I'Autorité des
marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;

« ¢) Toute personne autre que I'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteur des pratiques
mentionnées au | de l'article L. 621-14.

« I11. - Les sanctions applicables sont :

« a) Pour les personnes mentionnées au a du Il, I'avertissement, le blame, l'interdiction a titre temporaire ou
définitif de I'exercice de tout ou partie des services fournis ; la commission des sanctions peut prononcer soit a
la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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, a défaut, au Trésor public ;

« b) Pour les personnes mentionnées au b du Il, I'avertissement, le blame, le retrait temporaire ou définitif de la
carte professionnelle, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de tout ou partie des activités ; la
commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire
dont le montant ne peut étre supérieur a 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement
réalisés en cas de pratiques mentionnées au | de l'article L. 621-14 ou a 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, a défaut, au
Trésor public ;

« ¢) Pour les personnes mentionnées au ¢ du I, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a
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 étre fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manguements.

« IV. - La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune
sanction ne peut étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut,
diment 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. »

(..

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

Ordonnance ratifiée par l'article 26-1 de la loi n° 2006-387 du 31 mars 2006 relative aux offres publiques
d'acquisition*

- Article 83

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

4 -
Article 26 :
I. - L'ordonnance n° 2005-429 du 6 mai 2005 modifiant la partie législative du code monétaire et financier est ratifiée.

18



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

- Article 30

(..)

Il. - L'article L. 621-15 du méme code est ainsi modifié :
1° Le c du Il est ainsi rédigeé :

« ¢) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer & une
opération d'initié ou s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout
autre manguement mentionné au premier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent un
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public a I'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 réglement général de I'Autorité des
marchés financiers ; »

2° Le méme Il est complété par un d ainsi rédigeé :

« d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer & une opération d'initié ou
s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre manquement
mentionné au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés 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 a I'accord sur I'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations
sur un tel marché a été présentée. » ;

3° Le Il est ainsi modifié :

a) Au a, les mots : « Pour les personnes mentionnées au a du Il » sont remplacés par les mots : « Pour les
personnes mentionnées aux 1° a 8°, 11° et 12° du Il de l'article L. 621-9 » ;

b) Au b, les mots : « Pour les personnes mentionnées au b du Il » sont remplacés par les mots : « Pour les
personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de I'une des personnes mentionnées aux
1°a8° 11° et 12° du Il de l'article L. 621-9 », et les mots : « au | de l'article L. 621-14 » sont remplacés par les
mots : «auxcetddull »;

c¢) Au premier alinéa du c, les mots : « Pour les personnes mentionnées au ¢ du Il » sont remplacés par les mots :

« Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux c et d du Il »

- Article L. 621-15 tel que crée par I’ordonnance n°® 2005-1564

I. - Le college examine le rapport d'enquéte ou de contrble établi par les services de I'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 I'Autorité de contrble des assurances et des mutuelles.

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

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

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

Il. - La commission des sanctions peut, aprés une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

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

c) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une
opération d'initié ou s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a
tout autre manquement mentionné au premier alinéa du | de I'article L. 621-14, des lors que ces actes
concernent un instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public a I'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
réglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié
ou s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre
manquement mentionné au dernier alinéa du | de I'article L. 621-14, des 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 a I'accord sur I'Espace économique européen ou pour lequel une
demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée.

I11. - Les sanctions applicables sont :

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° a 8°, 11° et 12° du Il de I'article L. 621-9, l'avertissement, le
blame, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la
commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire
dont le montant ne peut étre supérieur a 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, a défaut,
au Trésor public ;

b) Pour les personnes physiques placées sous I'autorité ou agissant pour le compte de I'une des personnes
mentionnées aux 1° a 8°, 11° et 12° du Il de l'article L. 621-9, et l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, I'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 1,5 million d'euros ou au décuple du
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux ¢ et d du 11 ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que I'une des personnes mentionnées au Il de I'article L. 621-9, auteurs des
faits mentionnés aux c et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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 étre fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manguements.

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

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

- Article 14

I. - La Commission de contrble des assurances, des mutuelles et des institutions de prévoyance est désormais
dénommeée : « Autorité de controle des assurances et des mutuelles ».

Il. - 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 contréle des assurances, des mutuelles et des
institutions de prévoyance et toute référence a cette commission est remplacée par une mention de I'Autorité de
contrble des assurances et des mutuelles ou par une référence a cette autorité
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g. Loi n° 2006-1770 du 30 décembre 2006 pour le développement de la participation
et de I'actionnariat salarié et portant diverses dispositions d'ordre économique et

social
- Article 64
(...)
IV. - Le code monétaire et financier est ainsi modifié :
(...)

3° Dans les a et b du Il de l'article L. 621-15, les références : «, 11° et 12° » sont remplacées par les références :
«etl1l°al4° »,

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

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

- Article 5

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

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

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

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

(.)

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

- Article 11

Apres le 111 de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier, il est inséré un 11 bis ainsi rédigé :

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

® Article 9 :

Sont ratifiées les ordonnances suivantes :

1° Ordonnance n°® 2004-1382 du 20 décembre 2004 portant adaptation de dispositions législatives relatives a la
comptabilité des entreprises aux dispositions communautaires dans le domaine de la réglementation comptable ;

2° Ordonnance n°® 2007-544 du 12 avril 2007 relative aux marchés d'instruments financiers ;
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j. Loin°2008-776 du 4 ao(t 2008 de modernisation de I'économie
- Article 160

Dans les a et ¢ du Il 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 111 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 reglement intérieur et dans
la limite de 300 000 EUR par an, affecter a des actions éducatives dans le domaine financier une partie du
produit des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il percoit. »

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

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de controle établi par les services de I'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 I'Autorité de contrdle des assurances et des mutuelles.

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

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

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

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

c) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération
d'initié ou s'est livrée a une manipulation de cours, & la diffusion d'une fausse information ou a tout autre
manguement mentionné au premier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent un
instrument financier émis par une personne ou une entité faisant appel public a I'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 réglement général de I'Autorité des
marchés financiers ;

d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou s'est
livrée & une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre manquement
mentionné au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés 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 a I'accord sur I'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations
sur un tel marché a été présentée.

I11.-Les sanctions applicables sont :

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le
blame, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la
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commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire
dont le montant ne peut &tre supérieur a 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, a 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° a 8°, 11°, 12° et 15° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, I'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur & 1, 5 million d'euros ou au décuple du
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c¢ et d du Il ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux ¢ et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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 étre fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manguements.

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

111 bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des
sanctions est prononcée a 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 étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut, diment
appelé.

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports
gu'elle désigne, @ 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
sanctionneées.

k. Ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 relative a I'appel public a I'épargne et
portant diverses dispositions en matiere financiére

Ordonnance ratifiée par I'article 138 de la loi n°® 2009-526 du 12 mai 2009 de simplification et de clarification
du droit et d'allégement des procédures®

- Article 6

(...)

VII. — Le II de l'article L. 621-15 est modifié comme suit : 1° Au c, les mots : « émis par une personne ou une
entité faisant appel public & I'épargne ou admis aux négociations sur un marché d'instruments financiers ou pour
lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché » sont remplacés par les mots : « admis aux
négociations sur un marché réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux
dispositions législatives ou réglementaires visant a 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 » ;

® Article 138 :

I.-Sont ratifiées :

(...)

34° L'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 relative a I'appel public a I'épargne et portant diverses dispositions en
matiére financiére ;
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2° Il est ajouté un e ainsi rédigé :
« e) Toute personne qui, sur le territoire francais ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a la diffusion
d'une fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers. »

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

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'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 I'Autorité de contrble des assurances et des mutuelles.

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

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

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

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

c) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer & une opération
d'initié ou s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre
manquement mentionné au premier alinéa du | de larticle L. 621-14, dés lors que ces actes concernent un
instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un systeme multilatéral de
négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou réglementaires visant a 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 réglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou s'est
livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre manquement
mentionné au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, des 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 a lI'accord sur I'Espace économique européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations
sur un tel marché a été présentée ;

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

I11.-Les sanctions applicables sont :

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le
blame, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis ; la
commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire
dont le montant ne peut étre supérieur a 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, a défaut, au Trésor public ;

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de I'une des personnes
mentionnées aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, I'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 1, 5 million d'euros ou au décuple du
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montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux ¢ et d du Il ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux ¢ et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur & 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 étre 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 réglement intérieur et dans la
limite de 300 000 euros par an, affecter a des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il percoit.

I11 bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des
sanctions est prononceée a 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 étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut, diment
appelé.

V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports
gu'elle désigne, a 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.

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

Ordonnance ratifiée par l'article 12 de la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et
financiére’

- Article 6

(-..)
3° Au chapitre ler du titre 11, I'article L. 621-15 est ainsi modifié :
a) Le premier alinéa est remplacé par les dispositions suivantes :

« . — Le collége examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de 1'Autorité des marchés
financiers, ou la demande formulée par le président de I'Autorité de contrdle prudentiel. » ;

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

m. Loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financiere

- Article 4

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

a) Aux aet b du I, la reférence : « 15° » est remplacée par la référence : « 17° » ;
b) Aux a et b du Ill, la référence : « et 15° » est remplacée par les références : «, 15°a 17° ».

7 -

Acrticle 12 :
I.-L'ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités d'agrément et de contrble de la banque et de
l'assurance est ratifiée.
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- Article 6

(...)
II. — L'article L. 621-15 du méme code est ainsi modifié :
1° Aprés le deuxieme alinéa du I, sont insérés deux alinéas ainsi redigeés :

« Un membre du collége, ayant examiné le rapport d'enquéte ou de contr6le et pris part a la décision d'ouverture
d'une procédure de sanction, est convoqué a l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. 1l peut étre assisté ou
représenté par les services de I'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 111 est ainsi modifié :

a) Aux a et ¢, 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° Aprés 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
I'affaire peut interdire au public l'acces de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérét de I'ordre
public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par
la loi lI'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 a la faute commise et a 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 I de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier sont ainsi rédigés :

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

« — un instrument financier ou un actif mentionné au Il de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un
marché réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions 1égislatives ou
réglementaires visant a 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 reglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

« — un instrument financier lié a un ou plusieurs instruments mentionnés a l'alinéa précédent ;

« d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer & une opération d'initié ou
s'est livrée a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou a tout autre manquement
mentionné au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés 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 I'Union européenne ou partie & lI'accord sur I'Espace économique
européen ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée ;

« — un instrument financier li¢ a un ou plusieurs instruments mentionnés a l'alinéa précédent ; ».

(..)
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- Article 36
(...)

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

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

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'Autorité des marchés
financiers, ou la demande formulée par le président de I'Autorité de contrdle prudentiel.

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

Un membre du college, ayant examiné le rapport d'enquéte ou de contrdle et pris part a la décision
d'ouverture d'une procédure de sanction, est convoqué a I'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il
peut étre assisté ou représenté par les services de I'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 I'autoriteé.

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

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

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

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

-un instrument financier ou un actif mentionné au Il de I'article L. 421-1 admis aux négociations sur un
marché réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions
Iégislatives ou réglementaires visant a 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 réglement
général de I' Autorité des marchés financiers ;

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

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

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

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

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

I11.-Les sanctions applicables sont :
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a) Pour les personnes mentionnées aux 1° & 8°,11°,12°,15° a 17° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le
blame, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des services fournis, la
radiation du registre mentionné a I'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la
place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 100 millions
d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versees au fonds de
garantie auquel est affiliée la personne sanctionnée ou, a défaut, au Trésor public ;

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de I'une des personnes
mentionnées aux 1° a 8°,11°,12°,15° a 17° du Il de larticle L. 621-9, l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, I'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 15 millions d'euros ou au décuple du
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux ¢ et d du Il ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux ¢ et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut é&tre supérieur a 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 étre 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 réglement intérieur et dans la
limite de 300 000 euros par an, affecter a des actions éducatives dans le domaine financier une partie du produit
des sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions qu'il percoit.

I11 bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des
sanctions est prononcée a 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 étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut, diment
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
I'affaire peut interdire au public I'acces de la salle pendant tout ou partie de I'audience dans I'intérét de
I'ordre public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre
secret protégé par la loi I'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 a la faute commise et a 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.

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

- Article 13

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

« — un contrat commercial relatif a des marchandises et lié a un ou plusieurs instruments mentionnés aux
alinéas précédents, dans les conditions déterminées par le reglement général de I'Autorité des marchés financiers
»

()
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- Article 20

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

- Article 21

(..)

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

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

- Article 22

(..)

3° Lescetddu ll de l'article L. 621-15 sont complétés par un alinéa ainsi rédigé :
« — un indice tel que défini a l'article L. 465-2-1 ; ».

- Article 24

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

- Article 36

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

a) A la premiére phrase du troisiéme alinéa du I, les mots : « , ayant examiné le rapport d'enquéte ou de controle
et pris part & la décision d'ouverture d'une procédure de sanction, » sont supprimes ;

b) Aux a et b du Il, aprés la premiére occurrence du mot : « par », sont insérés les mots : « les réglements
européens, » ;

c) Le Il est complété par des f et g ainsi rédiges :

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

« @) Toute autre personne au titre de manquements aux obligations résultant des réglements européens entrant
dans le champ de compétence de I'Autorité des marcheés financiers. » ;

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

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

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de controle établi par les services de I'Autorité des marchés
financiers, ou la demande formulée par le président de I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution.
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S'il décide I'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie les griefs aux personnes concernées. Il transmet la
notification des griefs a la commission des sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La
commission des sanctions ne peut étre saisie de faits remontant a plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce
délai aucun acte tendant a leur recherche, a leur constatation ou a leur sanction.

Un membre du college est convoqué a l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. 1l peut étre assisté ou
représenté par les services de I'Autorité des marchés financiers. 1l 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 collége peut suspendre dactivité les personnes mentionnées aux a et b du Il contre
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

a) Les personnes mentionnées aux 1° a 8° et 11° a 17° du Il de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement a
leurs obligations professionnelles définies par les réglements européens, les lois, réglements et régles
professionnelles approuvées par I'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° a 8° et 11° a 17° du Il de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement a leurs obligations
professionnelles définies par les réglements européens, les lois, réglements et regles professionnelles
approuvées par I'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous réserve des dispositions de l'article L. 612-39
c) Toute personne qui, sur le territoire frangais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer & une opération
d'initié, a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre
manguement mentionné au premier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent :

-un instrument financier ou un actif mentionné au Il de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché
réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou
réglementaires visant a 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 reglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

-un instrument financier lié a un ou plusieurs instruments mentionnés a I'alinéa précédent ;
-un contrat commercial relatif a des marchandises et lié a un ou plusieurs instruments mentionnés aux

alinéas précédents, dans les conditions déterminées par le réeglement général de I'Autorité des marchés
financiers ;

-un instrument financier négocié sur un systeme multilatéral de négociation, admis a la négociation sur
un tel marché ou pour lequel une demande d'admission a la négociation sur un tel marché a été présentée
-un indice tel que défini a l'article L. 465-2-1 ;

d) Toute personne qui, sur le territoire frangais, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié, a une

manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre manguement
mentionné au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent :

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

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

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

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

-un indice tel que défini a I'article L. 465-2-1 ;
e) Toute personne qui, sur le territoire frangais ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a la diffusion d'une
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers ;
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f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquéte effectuée en application du | de I'article L. 621-9, sur
demande des enquéteurs et sous réserve de la préservation d'un secret légalement protégé et opposable a
I'Autorité des marchés financiers, refuse de donner acces a un document, quel qu'en soit le support, et
d'en fournir une copie, refuse de communiquer des informations ou de répondre & une convocation, ou
refuse de donner acces a des locaux professionnels ;

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

I11.-Les sanctions applicables sont :

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° & 8°, 11°, 12°, 15° & 17° du Il de l'article L. 621-9, I'avertissement, le
blame, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de tout ou partie des services fournis, la radiation
du registre mentionné a l'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en
sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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, a 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° a 8°, 11°, 12°, 15° a 17° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 15 millions d'euros ou au décuple du
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux ¢ a g du Il ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux ¢ a g du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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 étre fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manguements.

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

I11 bis.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission des
sanctions est prononcée a la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre en
doute I'impartialité de ce membre.

IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction
ne peut étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut, diment
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
I'affaire peut interdire au public l'accés de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérét de I'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
gu'elle désigne, dans un format proportionné a la faute commise et a 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.
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0. Ordonnance n° 2014-158 du 20 fevrier 2014 portant diverses dispositions
d'adaptation de la législation au droit de I'Union européenne en matiére financiére

Ordonnance ratifiée par I’article 31 de la loi n° 2014-1662 du 30 décembre 2014
- Article4

(..)

34° Aux deuxieme et troisieme alinéas du Il 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 » ;

p. 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
I'harmonisation des obligations de transparence concernant I'information sur les
émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont admises a la négociation sur un marché
réglementé

Ordonnance non encore ratifiée
- Article 1

Le code monetaire et financier est ainsi modifié :

(...)

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

6° A l'article L. 621-15 sont insérés un Il bis et un 111 ter ainsi rédigé :

« Il bis.-En cas de manquement par toute personne aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-8-11
du code de commerce et L. 451-1-2 du présent code, peut étre prononcée une sanction pécuniaire dont le
montant ne peut étre supérieur a 100 millions d'euros ou & 5 % du chiffre d'affaires annuel total déterminé sur la
base des comptes annuels du dernier exercice approuve par l'organe de direction. Lorsque la personne morale est
une entreprise mere ou une filiale d'une entreprise mére tenue d'établir des comptes consolidés, le chiffre
d'affaires total & prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total, tel qu'il ressort des derniers
comptes annuels consolidés disponibles approuvés par I'assemblée générale de la société mere.

« 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 étre déterminés.

« Les sommes sont versées au Trésor public.

« Il ter.-Dans la mise en ceuvre des sanctions mentionnées au Il 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 financieres 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 I'importance soit des gains ou avantages obtenus, soit des pertes ou cots évités par la personne en cause,
dans la mesure ou ils peuvent étre déterminés ;

«-des pertes subies par des tiers du fait du mangquement, dans la mesure ou elles peuvent étre déterminées ;
«-du degré de coopération avec I'Autorité des marchés financiers dont a fait preuve la personne en cause ;
«-des mangquements commis précédemment par la personne en cause ;

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

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

« b) Lorsque la publication serait de nature & perturber gravement la stabilité du systéme financier, de méme que
le déroulement d'une enquéte ou d'un contréle en cours.

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

- Article L. 621-15 tel que modifié par I’ordonnance n° 2015-1576

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'Autorité des marchés
financiers, ou la demande formulée par le président de I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution.

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

Un membre du collége est convoqué a l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut étre assisté ou
représenté par les services de I'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 collége peut suspendre d'activité les personnes mentionnées aux a et b du Il contre
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

a) Les personnes mentionnées aux 1° a 8° et 11° a 17° du Il de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement a
leurs obligations professionnelles définies par les réglements européens, les lois, réglements et régles
professionnelles approuvées par I'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 Il'une des personnes
mentionnées aux 1° a 8° et 11° a 17° du Il de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement a leurs obligations
professionnelles définies par les réglements européens, les lois, reglements et régles professionnelles approuvées
par I'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous reserve des dispositions des articles L. 612-39 et L. 612-
40,

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

-un instrument financier ou un actif mentionné au Il de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché
réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou
réglementaires visant a 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 reglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

-un instrument financier lié a un ou plusieurs instruments mentionnés a l'alinéa precédent ;

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

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

-un indice tel que défini a l'article L. 465-2-1 ;
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d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer & une opération d'initié, a une
manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre manquement mentionné
au dernier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent :

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

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

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

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

-un indice tel que défini a l'article L. 465-2-1 ;
e) Toute personne qui, sur le territoire francais ou étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a la diffusion d'une
fausse information lors d'une opération d'offre au public de titres financiers ;

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

g) Toute autre personne au titre de manguements aux obligations résultant des reglements européens entrant
dans le champ de compétence de I'Autorité des marches financiers.

I11.-Les sanctions applicables sont :

a) Pour les personnes mentionnées aux 1° a 8°, 11°, 12°, 15°a 17° du Il de l'article L. 621-9, I'avertissement, le
blame, l'interdiction & titre temporaire ou définitif de I'exercice de tout ou partie des services fournis, la radiation
du registre mentionné a l'article L. 546-1 ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en
sus de ces sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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, a 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° a 8°, 11°, 12°, 15° a 17° du Il de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blame, le retrait
temporaire ou définitif de la carte professionnelle, I'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de
tout ou partie des activités ; la commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces
sanctions une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur & 15 millions d'euros ou au décuple du
montant des profits éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux ¢ a g du Il ou a 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux ¢ a g du 1, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 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 étre fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec
les avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manguements.

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

111 bis.-En cas de manguement par toute personne aux obligations prévues aux articles L. 233-7 et L. 233-8-11 du
code de commerce et L. 451-1-2 du présent code, peut étre prononcée une sanction pécuniaire dont le montant
ne peut étre supérieur a 100 millions d'euros ou a 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 mére ou une filiale d'une entreprise mére tenue d'établir des comptes consolidés, le chiffre d'affaires
total & prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total, tel qu'il ressort des derniers comptes annuels
consolidés disponibles approuvés par I'assemblée générale de la société mere.

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

Les sommes sont versées au Trésor public.
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111 ter.-Dans la mise en ceuvre des sanctions mentionnées au Il bis, il est tenu compte notamment :
-de la graviteé 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 financieres de la personne en cause, au vu hotamment 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 I'importance soit des gains ou avantages obtenus, soit des pertes ou codts évités par la personne en
cause, dans la mesure ou ils peuvent étre déterminés ;

-des pertes subies par des tiers du fait du manquement, dans la mesure ou elles peuvent étre déterminées ;
-du degré de coopération avec I'Autorité des marchés financiers dont a fait preuve la personne en cause ;
-des manquements commis precédemment par la personne en cause ;

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

I11 quater.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission
des sanctions est prononcée a 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 étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a défaut, diment
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
I'affaire peut interdire au public l'accés de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérét de I'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 a la faute commise et a 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 Ill bis ci-dessus, la commission des
sanctions peut décider de reporter la publication d'une décision ou de publier cette derniére sous une
forme anonymisée dans I'une ou I'autre des circonstances suivantes :

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

b) Lorsque la publication serait de nature a perturber gravement la stabilité du systeme financier, de
méme que le déroulement d'une enquéte ou d'un contréle en cours.

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

g. Loi n° 2016-731 du 3 juin 2016 renforcant la lutte contre le crime organisé, le
terrorisme et leur financement, et améliorant I'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 111 de l'article L. 621-15 est remplacé par deux alinéas ainsi rédigés :
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« Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent Il peuvent faire I'objet d'une majoration, dans
la limite de 10 % de leur montant, mise a la charge de la personne sanctionnée et destinée a financer I'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 mangquements. »

r. Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le systéme de répression des abus de
marché

- Article 4

I. - La section 4 du chapitre unique du titre 1l du livre VI du code monétaire et financier est ainsi modifiée :

1° Au début de la premiére phrase du deuxiéme alinéa du | de l'article L. 621-15, sont ajoutés les mots : « Sous
réserve de l'article L. 465-3-6, » ;

s. Ordonnance n° 2016-520 du 28 avril 2016 relative aux bons de caisse
Abrogé par I’article 44-111 de la loi n 2016-1691 article

- Article 6

(...)

I.-Le e du Il de I'article L. 621-15 du méme code est complété par les mots : « ou s'est livrée a tout manquement
mentionné au premier alinéa du Il de l'article L. 621-14 lors d'une offre de minibons mentionnés a l'article L.
223-6 ».

t. Loin®2016-1691 du 9 décembre 2016 relative a la transparence, a la lutte contre la
corruption et a la modernisation de la vie économique

- Article 44

(...)

I.-L'article L. 621-15 du méme code est ainsi modifié :

1° Le Il est ainsi modifie :

a) Le e est ainsi redigé :

« ) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a la diffusion

d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre manquement mentionné au premier alinéa du 1l de I'article L.
621-14, lors :

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

«-ou d'une offre de titres financiers définie a 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 reglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

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

b) Il est ajouté un h ainsi rédigé :

« h) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée & un manguement aux obligations
relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrieme alinéa de l'article L. 512-1 ou aux

offres au public de certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du Il de l'article L. 322-26-8 du code
des assurances. » ;

2° Au c du Ill, la référence : « g du Il » est remplacée par la référence : « h du Il du présent article ».
I11.-Le 11 de l'article 6 de I'ordonnance n° 2016-520 du 28 avril 2016 relative aux bons de caisse est abrogé.
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- Article 46

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

a) Au f du Il, le mot : « effectuée » est remplacé par les mots : « ou d'un contrdle effectués » et, apres le mot : «
enquéteurs », sont insérés les mots : « ou des contréleurs » ;

b) Le Il est ainsi modifié :

-au a, les mots : « des profits éventuellement réalisés » sont remplacés par les mots : « de I'avantage retiré du
manquement si celui-ci peut étre v » ;

-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° & 8°, 11°, 12° et 15° a 17° du Il de l'article L. 621-9, ou exercant des fonctions dirigeantes,
au sens de l'article L. 533-25, au sein de I'une de ces personnes, l'avertissement, le blame, le retrait temporaire
ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre,
I'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de tout ou partie des activités ou de I'exercice des
fonctions de gestion au sein d'une personne mentionnée aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° a 17° du Il de l'article L.
621-9. La commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction
pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 15 millions d'euros ou au décuple du montant de I'avantage
retiré du manquement si ce montant peut étre déterminé, en cas de pratiques mentionnées au Il 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, a défaut, au Trésor public ; »

-au c, les mots : « des profits éventuellement réalisés » sont remplacés par les mots : « de I'avantage retiré du
manguement si celui-ci peut étre déterminé » ;

-I'avant-dernier alinéa est supprimé ;

c) Le Il bis est ainsi rédigé :

« 111 bis.-Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et ¢ du Ill peut étre porté jusqu'a 15 % du
chiffre d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations :

« 1° Fixées par le réglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les
abus de marché (reglement 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 réglement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014
concernant I'amélioration du réglement de titres dans I'Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et
modifiant les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le réglement (UE) n° 236/2012 ;

« 3° Fixées par le réglement (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
I'assurance ;

« 4° Fixées par le reglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant
les marchés d'instruments financiers et modifiant le reglement (UE) n° 648/2012 ;

« 5° Définies par les reglements européens et par le présent code ou le reglement général de I'Autorité des
marchés financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du Il de
l'article L. 621-9, relatifs a des placements collectifs mentionnés au 1° du | de l'article L. 214-1 ;

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

« Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent 11 bis s'apprécie tel gu'il ressort des
derniers comptes disponibles approuvés par I'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 a prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel
total tel qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par I'assemblée générale. » ;

d) Le I ter est ainsi modifié :
-au premier alinéa, la référence : « au 1l bis » est remplacée par les mots : « aux Il et 11 bis » ;

-le septiéme alinéa est complété par les mots : «, sans préjudice de la nécessité de veiller a la restitution de
I'avantage retiré par cette personne » ;

e) Le V est ainsi modifié :
-la derniere phrase du premier alinéa est supprimée ;
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-au deuxiéme alinéa, les mots : « S'agissant des décisions de sanctions prises en application du Il bis ci-dessus
» sont supprimés et, apres 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 a l'article L. 233-7 et
au Il de l'article L. 233-8 du code de commerce et a l'article L. 451-1-2 du présent code font obligatoirement
I'objet d'une publication.

« Lorsgu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait I'objet d'un recours, I'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 I'Autorité des marchés financiers demeure disponible pendant une
période d'au moins cing ans a compter de cette publication. Le maintien des données a caractere personnel
figurant dans la décision publiée sur le site internet de I'Autorité des marchés financiers ne peut excéder cinq
ans. » ;

) Il est ajouté un VI ainsi rédigé :
« V.-Les personnes sanctionnées par une interdiction a titre définitif de I'exercice de tout ou partie des activités
ou des services fournis ou par un retrait définitif de leur carte professionnelle peuvent, a leur demande, étre

relevées de cette sanction aprés I'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 (Version en vigueur, issue de la loi n® 2016-1691 du 9 décembre 2016)

Modifié par LOI n° 2016-1691 du 9 décembre 2016 - art. 46 (V) et 44

I.-Le college examine le rapport d'enquéte ou de controle établi par les services de I'Autorité des marchés
financiers, ou la demande formulée par le président de I'Autorité de contrdle 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 a la commission des sanctions, qui désigne un
rapporteur parmi ses membres. La commission des sanctions ne peut étre saisie de faits remontant a plus de trois
ans s'il n'a été fait pendant ce délai aucun acte tendant a leur recherche, a leur constatation ou a leur sanction.

Un membre du collége est convoqué a l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut étre assisté ou
représenté par les services de I'Autorité des marchés financiers. 1l 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 collége peut suspendre dactivité les personnes mentionnées aux a et b du Il contre
lesquelles des procédures de sanction sont engagées.

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

I1.-La commission des sanctions peut, apres une procédure contradictoire, prononcer une sanction a l'encontre
des personnes suivantes :

a) Les personnes mentionnées aux 1° & 8° et 11°a 17° du 1l de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement a
leurs obligations professionnelles définies par les reglements européens, les lois, réglements et regles
professionnelles approuvées par I'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° a 8° et 11° a 17° du Il de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement a leurs obligations
professionnelles définies par les reglements européens, les lois, reglements et régles professionnelles approuvées
par I'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 francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération

N

d'initié, a une manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre
manguement mentionné au premier alinéa du | de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent :

- un instrument financier ou un actif mentionné au Il de l'article L. 421-1 admis aux négociations sur un marché
réglementé ou sur un systeme multilatéral de négociation qui se soumet aux dispositions législatives ou
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réglementaires visant a 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 réglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

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

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

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

- un indice tel que défini a l'article L. 465-2-1 ;
d) Toute personne qui, sur le territoire francais, s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié, a une

manipulation de cours, a la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre manquement mentionné
au dernier alinéa du I de l'article L. 621-14, dés lors que ces actes concernent :

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

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

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

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

- un indice tel que défini a l'article L. 465-2-1;
e) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer a la diffusion

d'une fausse information ou s'est livrée a tout autre manquement mentionné au premier alinéa du Il de l'article L.
621-14, lors :

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

-ou d'une offre de titres financiers définie a 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 reglement général de I'Autorité des marchés financiers ;

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

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquéte ou d'un contrble effectués en application du | de l'article L.
621-9, sur demande des enquéteurs ou des contrdleurs et sous réserve de la préservation d'un secret Iégalement
protégé et opposable a I'Autorité des marchés financiers, refuse de donner accés a un document, quel qu'en soit
le support, et d'en fournir une copie, refuse de communiquer des informations ou de répondre a une
convocation, ou refuse de donner acceés a des locaux professionnels ;

g) Toute autre personne au titre de manquements aux obligations résultant des reglements européens entrant
dans le champ de compétence de I'Autorité des marchés financiers ;

h) Toute personne qui, sur le territoire francais ou a I'étranger, s'est livrée a un manquement aux obligations
relatives aux offres au public de parts sociales mentionnées au quatrieme alinéa de l'article L. 512-1 ou aux
offres au public de certificats mutualistes mentionnées au premier alinéa du Il de l'article L. 322-26-8 du code
des assurances.

I11.-Les sanctions applicables sont :

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

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de I'une des personnes
mentionnées aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° a 17° du Il de l'article L. 621-9, ou exercant des fonctions dirigeantes,
au sens de l'article L. 533-25, au sein de I'une de ces personnes, I'avertissement, le blame, le retrait temporaire
ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction temporaire de négocier pour leur compte propre,
l'interdiction a titre temporaire ou définitif de I'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des
fonctions de gestion au sein d'une personne mentionnée aux 1° a 8°, 11°, 12° et 15° a 17° du Il de l'article L.
621-9. La commission des sanctions peut prononcer soit a la place, soit en sus de ces sanctions une sanction
pécuniaire dont le montant ne peut é&tre supérieur a 15 millions d'euros ou au décuple du montant de l'avantage
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retiré du manquement si ce montant peut étre déterminé, en cas de pratiques mentionnées au Il 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, a défaut, au Trésor public ;

c) Pour les personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits
mentionnés aux ¢ a h du Il du présent article, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a
100 millions d'euros ou au décuple du montant de l'avantage retiré du manguement si celui-ci peut étre
déterminé ; les sommes sont versées au Trésor public.

Les sanctions pécuniaires prononcées en application du présent I11 peuvent faire I'objet d'une majoration, dans la
limite de 10% de leur montant, mise a la charge de la personne sanctionnée et destinée a financer l'aide aux
victimes.

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

I11 bis.-Le montant de la sanction pécuniaire mentionnée aux a et ¢ du Ill peut étre porté jusqu'a 15 % du chiffre
d'affaires annuel total de la personne sanctionnée en cas de manquement aux obligations :

1° Fixées par le réglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus
de marché (reglement 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 reglement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant
I'amélioration du réglement de titres dans I'Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant
les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le réglement (UE) n°® 236/2012 ;

3° Fixées par le reglement (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
I'assurance ;

° Fixées par le reglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les
marchés d'instruments financiers et modifiant le réglement (UE) n°® 648/2012 ;

5° Définies par les reglements européens et par le présent code ou le reglement général de I'Autorité des
marchés financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés aux 7°, 7° bis et 12° du Il de
l'article L. 621-9, relatifs a des placements collectifs mentionnés au 1° du | de l'article L. 214-1 ;

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

Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent Il bis s'apprécie tel qu'il ressort des
derniers comptes disponibles approuvés par I'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 a prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel
total tel qu'il ressort des derniers comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée générale.

111 ter.-Dans la mise en ceuvre des sanctions mentionnées aux Il et 111 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 financiéres 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 colts évités par la personne en cause,
dans la mesure ou ils peuvent étre déterminés ;

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

- du degré de coopération avec I'Autorité des marchés financiers dont a fait preuve la personne en cause, sans
préjudice de la nécessité de veiller a la restitution de I'avantage retiré par cette personne;

- des manquements commis précédemment par la personne en cause ;

- de toute circonstance propre a 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.

Il quater.-Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, la récusation d'un membre de la commission
des sanctions est prononcée a la demande de la personne mise en cause s'il existe une raison sérieuse de mettre
en doute l'impartialité de ce membre.
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IV.-La commission des sanctions statue par décision motivée, hors la présence du rapporteur. Aucune sanction
ne peut étre prononcée sans que la personne concernée ou son représentant ait été entendu ou, a defaut, diment
appele.

IV bis.-Les seéances 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
I'affaire peut interdire au public l'accés de la salle pendant tout ou partie de l'audience dans l'intérét de I'ordre
public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets d'affaires ou de tout autre secret protégé par
la loi I'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 a la faute commise et a 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 derniere
sous une forme anonymisée ou de ne pas la publier dans I'une ou l'autre des circonstances suivantes :

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

b) Lorsque la publication serait de nature a perturber gravement la stabilité du systéme financier, de méme que
le déroulement d'une enquéte ou d'un contrdle en cours.

Les décisions portant sur des mangquements, par toute personne, aux obligations prévues a l'article L. 233-7 et au
Il de l'article L. 233-8 du code de commerce et a l'article L. 451-1-2 du présent code font obligatoirement I'objet
d'une publication.

Lorsqu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait I'objet d'un recours, I'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 I'Autorité des marchés financiers demeure disponible pendant une
période d'au moins cing ans a compter de cette publication. Le maintien des données a caractere personnel
figurant dans la décision publiée sur le site internet de I'Autorité des marchés financiers ne peut excéder cinq
ans.

VI1.-Les personnes sanctionnées par une interdiction a titre définitif de I'exercice de tout ou partie des activités
ou des services fournis ou par un retrait définitif de leur carte professionnelle peuvent, a leur demande, étre
relevées de cette sanction apreés 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.

NOTA :

Dans sa décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015 (NOR : CSCX1507201S), le Conseil constitutionnel a déclaré contraires a la
Constitution au ¢ et au d du paragraphe Il de I'article L. 621-15 dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776 du 4 ao(t 2008 de modernisation de
I'économie, les mots " s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou ". La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par I'article 3 prend
effet dans les conditions fixées aux considérants 35 et 36. L'abrogation des dispositions contestées est reportée au 1°" septembre 2016.
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C. Autres dispositions

1. Code monétaire et financier

Livre VI : Les institutions en matiére bancaire et financiére
Titre 11 : L'Autorité des marchés financiers

Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers
Chapitre unique : L'Autorité des marchés financiers
Section 1 : Missions

- Article L621-1

Modifié par LOI n°2017-55 du 20 janvier 2017 - art. 34

L'Autorité des marchés financiers, autorité publique indépendante, veille a la protection de I'épargne investie
dans les instruments financiers, les unités mentionnées a l'article L. 229-7 du code de I'environnement et les
actifs mentionnés au Il de l'article L. 421-1 du présent code donnant lieu a une offre au public ou a une
admission aux négociations sur un marché réglementé et dans tous autres placements offerts au public. Elle
veille également a l'information des investisseurs et au bon fonctionnement des marchés d'instruments
financiers, d'unités mentionnées a l'article L. 229-7 du code de I'environnement et d'actifs mentionnés au Il de
l'article L. 421-1 du présent code. Elle apporte son concours & la régulation de ces marchés aux échelons
européen et international.

Dans I'accomplissement de ses missions, I'Autorité des marchés financiers prend en compte les objectifs de
stabilité financiere dans I'ensemble de I'Union européenne et de I'Espace économique européen et de mise en
ceuvre convergente des dispositions nationales et de I'Union européenne en tenant compte des bonnes pratiques
et recommandations issues des dispositifs de supervision de I'Union européenne. Elle coopeére avec les autorités
compétentes des autres Etats.

Elle veille également a ce que les entreprises soumises a son contréle mettent en ceuvre les moyens adaptés pour
se conformer aux codes de conduite homologués mentionnés a l'article L. 611-3-1.

Section 4 : Pouvoirs
Sous-section 4 bis : Composition administrative

- Article L. 621-14-1

Modifié par LOI n°2016-1691 du 9 décembre 2016 - art. 43

Lorsque le rapport d'enquéte ou de contrdle établi par les services de I'Autorité des marchés financiers fait état
de manquements commis par une personne mentionnée au 9° du Il de l'article L. 621-9, au Il de l'article L. 621-
15, sauf en cas de manquement mentionné au f du Il du méme article L. 621-15, et aux obligations
professionnelles mentionnées a l'article L. 621-17, le college de I'Autorité peut, en méme temps qu'il notifie les
griefs dans les conditions prévues a la premiére phrase du deuxiéme alinéa du | de l'article L. 621-15, lui
adresser une proposition d'entrée en voie de composition administrative.

Cette proposition suspend le délai fixé au deuxiéme alinéa du I de l'article L. 621-15.

Toute personne a qui il a été propose d'entrer en voie de composition administrative s'engage, dans le cadre d'un
accord arrété avec le secrétaire général de I'Autorité des marchés financiers, a verser au Trésor public une
somme dont le montant maximum est celui de la sanction pécuniaire encourue au titre du Il de l'article L. 621-
15.

L'accord est soumis au college puis, s'il est validé par celui-ci, a la commission des sanctions, qui peut décider
de I'nomologuer. L'accord ainsi homologué est rendu public.

En I'absence d'accord homologué ou en cas de non-respect de celui-ci, la notification de griefs est transmise a la
commission des sanctions qui fait application de l'article L. 621-15.

Les décisions du college et de la commission des sanctions mentionnées au présent article sont soumises aux
voies de recours prévues a l'article L. 621-30.

Les modalités d'application du présent article sont fixées par décret en Conseil d'Etat.
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2. Reglement de I’AMF

Chapitre 111 - Information permanente
Section 1 - Obligation d'information du public

- Article 223-1

L'information donnée au public par I'émetteur doit étre exacte, précise et sinceére.
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. Constitutionnalité des dispositions contestées

A. Normes de référence

1. Déclaration des droits de I’homme et du citoyen de 1789
- Article 8

La loi ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut étre puni qu'en vertu
d'une loi établie et promulguée antérieurement au délit, et Iégalement appliquée.

2. Constitution du 4 octobre 1958
Titre V - Des rapports entre le Parlement et le gouvernement
- Article 34.

La loi fixe les regles concernant :

- les droits civiques et les garanties fondamentales accordées aux citoyens pour I'exercice des libertés publiques
; la liberté, le pluralisme et l'indépendance des médias ; les sujétions imposées par la défense nationale aux
citoyens en leur personne et en leurs biens ;

- la nationalité, I'état et la capacité des personnes, les régimes matrimoniaux, les successions et libéralités ;

- la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables ; la procédure pénale ;
I'amnistie ; la création de nouveaux ordres de juridiction et le statut des magistrats ;

- l'assiette, le taux et les modalités de recouvrement des impositions de toutes natures ; le régime d'émission de
la monnaie.

La loi fixe également les régles concernant :

- le régime électoral des assemblées parlementaires, des assemblées locales et des instances représentatives des
Francais établis hors de France ainsi que les conditions d'exercice des mandats électoraux et des fonctions
électives des membres des assemblées délibérantes des collectivités territoriales ;

- la création de catégories d'établissements publics ;

- les garanties fondamentales accordées aux fonctionnaires civils et militaires de I'Etat

- les nationalisations d'entreprises et les transferts de propriété d'entreprises du secteur public au secteur privé.
La loi détermine les principes fondamentaux :

- de l'organisation générale de la défense nationale ;

- de la libre administration des collectivités territoriales, de leurs compétences et de leurs ressources ;

- de l'enseignement ;

- de la préservation de I'environnement ;

- du régime de la propriété, des droits réels et des obligations civiles et commerciales ;

- du droit du travail, du droit syndical et de la sécurité sociale.

Les lois de finances déterminent les ressources et les charges de I'Etat dans les conditions et sous les réserves
prévues par une loi organique.

Les lois de financement de la sécurité sociale déterminent les conditions générales de son équilibre financier et,
compte tenu de leurs prévisions de recettes, fixent ses objectifs de dépenses, dans les conditions et sous les
réserves prévues par une loi organique.

Des lois de programmation déterminent les objectifs de I'action de I'Etat.

Les orientations pluriannuelles des finances publiques sont définies par des lois de programmation. Elles
s'inscrivent dans I'objectif d'‘équilibre des comptes des administrations publiques.

Les dispositions du présent article pourront étre précisées et complétées par une loi organique.
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B. Jurisprudence du Conseil constitutionnel

1. Sur les dispositions contestées

- Décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 OPC du 18 mars 2015 - M. John L. et autres [Cumul
des poursuites pour délit d'initié et des poursuites pour manguement d'initié]

26. Considérant, en troisieme lieu, qu'en vertu de l'article L. 465-1, l'auteur d'un délit d'initié peut étre puni d'une
peine de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros qui peut étre 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 I'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 Il de l'article L. 621-15 dans sa version contestée, l'auteur
d'un manquement d'initié, qu'il soit ou non soumis a certaines obligations professionnelles définies par les lois,
reglements et régles professionnelles approuvées par I'Autorité des marchés financiers, encourt une sanction
pécuniaire de 10 millions d'euros, qui peut étre portée au décuple du montant des profits éventuellement réalisés
; que, si seul le juge pénal peut condamner l'auteur d'un délit d'initié a 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 I'Autorité des marchés financiers peuvent étre d'une
trés grande sévérité et atteindre, selon les dispositions contestées de l'article L. 621-15, jusqu'a plus de six fois
celles encourues devant la juridiction pénale en cas de délit d'initié ; qu'en outre, en vertu du paragraphe 111 de
l'article L. 621-15, le montant de la sanction du manquement d'initié doit étre 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
étre prononcée en fonction des circonstances de l'infraction et de la personnalité de son auteur ; qu'il résulte de
ce qui précede que les faits prévus par les articles précités doivent étre regardés comme susceptibles de faire
I'objet de sanctions qui ne sont pas de nature différente ;

27. Considérant, en quatriéme 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 I'Autorité des marchés financiers
autres que celles, y compris les sanctions prononcées a leur encontre, relatives aux personnes et entités
mentionnées au Il 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 Il de l'article L. 621-9 et la
sanction encourue par l'auteur d'un délit d'initié relévent toutes deux des juridictions de I'ordre judiciaire ;

28. Considérant qu'il résulte de tout ce qui précéde que les sanctions du délit d'initié et du manquement d'initié
ne peuvent, pour les personnes autres que celles mentionnées au paragraphe Il de l'article L. 621-9 du code
monétaire et financier, étre regardées comme de nature différente en application de corps de régles 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 gu'une personne autre que celles mentionnées au paragraphe Il
de l'article L. 621-9 puisse faire I'objet, pour les mémes faits, de poursuites devant la commission des sanctions
de I'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 gu'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 méme code doivent étre
déclarés contraires a la Constitution ; qu'il en va de méme, 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 méme code, qui en sont inséparables ;

29. Considérant que l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier, qui ne méconnait aucun autre droit ou
liberté que la Constitution garantit, doit étre déclaré conforme a la Constitution ;
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- 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
I'AMFE pour manquement d'initié - 11]

- SUR LES DISPOSITIONS CONTESTEES DE L'ARTICLE L. 621-15 DU CODE MONETAIRE ET
FINANCIER DANS SA REDACTION RESULTANT DE LA LOI DU 30 DECEMBRE 2006 :

. En ce qui concerne la recevabilité :

7. Considérant qu'aux termes du troisieme alinéa de I'article 62 de la Constitution : « Les décisions du Conseil
constitutionnel ne sont susceptibles d'aucun recours. Elles s'imposent aux pouvoirs publics et & toutes les
autorités administratives et juridictionnelles » ; que l'autorité des décisions visées par cette disposition s'attache
non seulement a leur dispositif mais aussi aux motifs qui en sont le soutien nécessaire et en constituent le
fondement méme ;

8. Considérant que l'autorité qui s'attache aux décisions du Conseil constitutionnel fait obstacle & ce qu'il soit
saisi d'une question prioritaire de constitutionnalité relative a une disposition déclarée contraire a la
Constitution, sauf changement de circonstances ;

9. Considérant que le Conseil constitutionnel a, dans sa décision du 18 mars 2015, examiné les mots « s'est
livrée ou a tenté de se livrer a une opération d'initié ou » figurant au c) et au d) du paragraphe 1l de l'article L.
621-15 du code monétaire et financier dans sa rédaction résultant de la loi du 4 ao(t 2008 susvisée et les a
déclarés contraires a la Constitution ; qu'il a jugé que ces dispositions, qui répriment le manguement d'initié,
méconnaissent le principe de nécessité des délits et des peines des lors, d'une part, que « les sanctions du délit
d'initié et du manguement d'initié ne peuvent, pour les personnes autres gque celles mentionnées au paragraphe Il
de l'article L. 621-9 du code monétaire et financier, étre regardées comme de nature différente en application de
corps de régles distincts devant leur propre ordre de juridiction » et, d'autre part, 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 Il de l'article L. 621-9 puisse faire I'objet, pour les mémes faits, de
poursuites devant la commission des sanctions de I'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 » ;

10. Considérant que si la rédaction de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier a été modifiée
postérieurement a la loi du 30 décembre 2006 par I'ordonnance du 12 avril 2007 susvisée, par la loi du 17
décembre 2007 susvisée et par la loi du 4 ao(t 2008, les mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer a une opération
d'initié ou » figurant au c) et au d) du paragraphe Il de cet article sont demeurés inchangés ; que, toutefois, le c)
du paragraphe 11 de l'article L. 621-15 dans sa rédaction résultant de la loi du 4 ao(t 2008 prévoyait « Pour les
personnes autres que l'une des personnes mentionnées au Il de l'article L. 621-9, auteurs des faits mentionnés
aux c et d du Il, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut étre supérieur a 10 millions d'euros ou au
décuple du montant des profits éventuellement réalisés » ; que le méme c) de l'article L. 621-15 dans sa
rédaction résultant de la loi du 30 décembre 2006 disposait que le montant de la sanction pécuniaire « ne peut
étre supérieur a 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés » ; que cette
modification du montant maximal de la sanction pouvant étre prononcée en cas de manquement d'initié
constitue un changement de circonstances de droit justifiant, en I'espéce, le réexamen des mots « s'est livrée ou a
tenté de se livrer a une opération d'initié ou » figurant au c) et au d) du paragraphe Il de l'article L. 621-15 du
code monétaire et financier dans sa rédaction résultant de la loi du 30 décembre 2006 ;

. En ce qui concerne le fond :

11. Considérant qu'aux termes de l'article 8 de la Déclaration des droits de I'nomme et du citoyen de 1789 : « La
loi ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut étre 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 a toute
sanction ayant le caractere d'une punition ; que le principe de nécessité des délits et des peines ne fait pas
obstacle a ce que les mémes faits commis par une méme personne puissent faire I'objet de poursuites différentes
aux fins de sanctions de nature administrative ou pénale en application de corps de regles distincts devant leur
propre ordre de juridiction ; que, si I'éventualité que soient engagées deux procédures peut conduire a 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 I'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 delit d'initié peut étre puni d'une peine de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros
qui peut étre 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
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maximum de I'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 ¢) du paragraphe 11 de l'article L. 621-
15 dans sa rédaction résultant de la loi du 30 décembre 2006, I'auteur d'un manguement d'initié, qu'il soit ou non
soumis a certaines obligations professionnelles définies par les lois, reglements et régles professionnelles
approuvées par I'Autorité des marchés financiers, encourt une sanction pécuniaire de 1 500 000 euros, qui peut
étre portée au deécuple du montant des profits éventuellement réalisés ; qu'ainsi, d'une part, les sanctions
pécuniaires pouvant étre prononcées par la commission des sanctions de I'Autorité des marchés financiers pour
le manquement d'initié & l'encontre d'une personne physique sont identiques & 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 a
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 cing fois
supérieure a celle pouvant étre prononcée par la commission des sanctions de I'Autorité des marchés financiers ;
qu'il résulte de ce qui précéde que les faits prévus et réprimés par les articles précités doivent étre regardés
comme susceptibles de faire I'objet de sanctions de nature différente ;

13. Considérant qu'il résulte de tout ce qui précede que les mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer a une
opération d'initié ou » figurant au c) et au d) du paragraphe Il 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 l'article 16 de la Déclaration de 1789 ni aucun autre droit ou liberté que la Constitution
garantit, doivent étre déclarées conformes a la Constitution ;

- SUR LES DISPOSITIONS pONTESTEES DE L'ARTICLE L. 621-15 DU CODE MONETAIRE ET
FINANCIER DANS SES REDACTIONS RESULTANT DE LA LOI DU 12 MAI 2009 ET DE
L'ORDONNANCE DU 21 JANVIER 2010 :

14. Considérant que si la loi du 12 mai 2009 et I'ordonnance du 21 janvier 2010 ont modifié l'article L. 621-15
du code monétaire et financier postérieurement au 4 aolt 2008, les mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer a
une opération d'initié ou » figurant au c) et au d) du paragraphe Il de cet article sont demeurés inchangés ; que
I'état du droit applicable a la poursuite et a la répression du délit d'initié et du manquement d'initié pendant la
période durant laquelle l'article L. 621-15 dans sa rédaction issue de la loi du 4 ao(t 2008 était en vigueur est
analogue a I'état du droit applicable pendant la période durant laquelle ce méme article dans ses rédactions
issues de la loi du 12 mai 2009 et de I'ordonnance du 21 janvier 2010 était en vigueur ; que, par suite, en
I'absence de changement de circonstances, il n'y a pas lieu de procéder a un nouvel examen de ces dispositions,

- Décision n° 2016-572 OPC 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 I'"AMFE pour manquement a la bonne information du public]

13. 1l résulte de tout ce qui précede que les sanctions des faits réprimés ne peuvent, pour les personnes autres
gue celles mentionnées au paragraphe Il de l'article L. 621-9 du code monétaire et financier, étre regardees
comme de nature différente en application de corps de regles distincts.

14. Si les dispositions contestées n'instituent pas, par elles-mémes, un mécanisme de double poursuite et de
double sanction, elles le rendent possible. Toutefois, I'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 | prévoit que le procureur de la
République financier ne peut mettre en mouvement l'action publique pour la poursuite des infractions réprimant
les atteintes a la transparence des marchés lorsque I'Autorité des marchés financiers a procédé a la notification
des griefs pour les mémes faits et a I'égard de la méme personne en application de l'article L. 621-15. De la
méme maniére, I'Autorité des marchés financiers ne peut procéder a la notification des griefs & une personne a
I'encontre de laquelle I'action publique a été mise en mouvement pour les mémes 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 a compter de cette date. Par conséquent, depuis cette date, des
poursuites ne peuvent étre engagées pour manguement de diffusion de fausses informations sur le fondement de
l'article L. 621-15 du code monétaire et financier a I'encontre d'une personne autre que celles mentionnées au
paragraphe Il de l'article L. 621-9 du méme code des lors que des premiéres poursuites ont déja été engagées
pour les mémes faits et a I'encontre de la méme personne devant le juge pénal sur le fondement du second alinéa
de l'article L. 465-2 du méme code. De la méme maniére, des poursuites ne peuvent étre engagées pour le délit
de diffusion de fausses informations sur le fondement du second alinéa de l'article L. 465-2 dés lors que des
premiéres poursuites ont déja été engagées pour les mémes faits et a I'encontre de la méme personne devant la
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commission des sanctions de I'Autorité des marchés financiers sur le fondement des dispositions contestées de
l'article L. 621-15 du méme 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 publigue et la
notification des griefs sont toutes les deux intervenues avant le 23 juin 2016. Des lors, les dispositions
contestées ne sauraient permettre, sans méconnaitre le principe de nécessité des délits et des peines, que des
poursuites puissent étre continuées pour mangquement de diffusion de fausses informations sur le fondement de
l'article L. 621-15 du code monétaire et financier a lI'encontre d'une personne autre que celles mentionnées au
paragraphe Il de l'article L. 621-9 du méme code des lors que des premiéres poursuites ont déja été engagées
pour les mémes faits et a I'encontre de la méme personne devant le juge pénal sur le fondement du second alinéa
de l'article L. 465-2 du méme code. De la méme maniere, des poursuites ne peuvent étre continuées pour le délit
de diffusion de fausses informations sur le fondement du second alinéa de l'article L. 465-2 dés lors que de
premiéres poursuites ont déja été engagées pour les mémes faits et a I'encontre de la méme personne devant la
commission des sanctions de I'Autorité des marchés financiers sur le fondement des dispositions contestées de
I'article L. 621-15 du méme code.

17. Sous la réserve énoncée au paragraphe précédent, le second alinéa de l'article L. 465-2 du code monétaire et
financier et les mots « & la diffusion d'une fausse information » figurant au c) et au d) du paragraphe Il de
l'article L. 621-15 du méme code, qui ne sont pas contraires au principe de nécessité des délits et des peines, ne
sont contraires a aucun autre droit ou liberté que la Constitution garantit. Ils doivent étre déclarés conformes a la
Constitution.

2. Sur le principe de légalité des délits et des peines

- Décision n° 82-155 DC du 30 décembre 1982 - Loi de finances rectificative pour 1982

32. Considérant cependant que l'article 8 de la déclaration des droits de I'nomme de 1789 dispose : "La loi ne
doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi
établie et promulguée antérieurement au délit et légalement appliquée™ ;

33. Considérant que le principe de non-rétroactivité ainsi formulé ne concerne pas seulement les peines
appliquées par les juridictions répressives, mais s'étend nécessairement a toute sanction ayant le caractere d'une
punition méme si le législateur a cru devoir laisser le soin de la prononcer & une autorité de nature non
judiciaire;

- Décision n° 88-248 DC du 17 janvier 1989 - Loi modifiant la loi n° 86-1067 du 30 septembre 1986
relative a la liberté de communication

En ce qui concerne les moyens tirés de la violation de l'article 8 de la Déclaration des Droits de 1789 et de
I'article 34 de la Constitution :

33. Considérant que selon les auteurs de la saisine, méme si le principe des sanctions administratives est admis,
les articles 42-1 et 42-2 n'en sont pas moins contraires a l'article 8 de la Déclaration de 1789 qui impose que nul
ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi établie et 1également appliquée ainsi qu'a I'article 34 de la Constitution qui
réserve a la loi le soin de fixer les garanties fondamentales accordées aux citoyens pour I'exercice des libertés
publiques ; qu'en effet, la loi a fixé au cas présent des limites financieres maximales sans définir de maniére
précise les infractions pouvant donner lieu a de telles sanctions ;

34. Considérant que l'article 8 de la Déclaration des Droits de 'Homme et du Citoyen dispose que "la loi ne doit
établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi
établie et promulguée antérieurement au délit, et Iégalement appliquée” ;

35. Considérant qu'il résulte de ces dispositions, comme des principes fondamentaux reconnus par les lois de la
République, qu'une peine ne peut étre infligée qu'a 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 sévére ainsi que le principe du respect des droits de la défense ;
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36. Considérant que ces exigences ne concernent pas seulement les peines prononcées par les juridictions
répressives mais s'étendent a toute sanction ayant le caractére d'une punition méme si le législateur a laissé le
soin de la prononcer a une autorité de nature non judiciaire ;

37. Considérant toutefois, qu'appliquée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des infractions
sanctionnées se trouve satisfaite, en matiére administrative, par la référence aux obligations auxquelles le
titulaire d'une autorisation administrative est soumis en vertu des lois et réglements ;

38. Considérant qu'il résulte du rapprochement de l'article 42 nouveau et de l'article 42-1 de la loi du 30
septembre 1986 que les pouvoirs de sanction dévolus au Conseil supérieur de l'audiovisuel ne sont susceptibles
de s'exercer, réserve faite du cas régi par les articles 42-3 et 42-9, qu'aprés mise en demeure des titulaires
d'autorisation pour I'exploitation d'un service de communication audiovisuelle "de respecter les obligations qui
leur sont imposées par les textes législatifs et réglementaires et par les principes définis a I'article premier” de la
loi précitée, et faute pour les intéressés de respecter lesdites obligations ou de se conformer aux mises en
demeure qui leur ont été adressées ; que les obligations susceptibles d'étre sanctionnées sont uniquement celles
résultant des termes de la loi ou celles dont le respect est expressément imposé par la décision d'autorisation
prise en application de la loi et des textes réglementaires qui, dans le cadre déterminé par le législateur, fixent
les principes généraux définissant les obligations des différentes catégories de services de communication
audiovisuelle ;

- Décision n° 2010-604 DC du 25 février 2010 - Loi renforcant la lutte contre les violences de
groupes et la protection des personnes chargées d'une mission de service public

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, I'obligation de fixer lui-méme 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 a des violences volontaires contre les personnes, a des destructions ou a des dégradations de biens
que des personnes réunies en groupe projettent de commettre ; qu'a cette fin, la nouvelle incrimination emprunte
a la definition 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 étre formé " méme... de facon 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 méconnaitre 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-mémes, de nature a mettre en cause le droit d'expression collective des idées et des opinions ;

- Décision n° 2011-199 OPC du 25 novembre 2011 - M. Michel G. [Discipline des vétérinaires]

SUR LES GRIEFS TIRES DE LA MECONNAISSANCE DES EXIGENCES CONSTITUTIONNELLES
APPLICABLES AUX POURSUITES ET SANCTIONS DISCIPLINAIRES ;

5. Considérant qu'aucune loi de la République antérieure & la Constitution de 1946 n'a fixé le principe selon
lequel les poursuites disciplinaires sont nécessairement soumises a une régle de prescription ; que, des lors, le
grief tiré de ce que les dispositions contestées meconnaitraient un principe fondamental reconnu par les lois de
la République en matiere de prescription des poursuites disciplinaires doit étre écarté ;

6. Considerant que l'article 8 de la Déclaration des droits de I'nomme et du citoyen de 1789 dispose : « La loi ne
doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi
établie et promulguée antérieurement au délit, et légalement appliquée » ; que les principes ainsi énonces ne
concernent pas seulement les peines prononcées par les juridictions pénales mais s'étendent a toute sanction
ayant le caractére d'une punition ;
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7. Considérant que, d'une part, appliquée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des manquements
sanctionnes se trouve satisfaite, en matiére disciplinaire, dés 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 a
laquelle ils appartiennent ou de l'institution dont ils relévent ;

- Décision n° 2011-210 OPC du 13 janvier 2012 - M. Ahmed S. [Révocation des fonctions de maire]

- SUR LE GRIEF TIRE DE LA MECONNAISSANCE DES EXIGENCES CONSTITUTIONNELLES
APPLICABLES AUX POURSUITES ET SANCTIONS DISCIPLINAIRES :

3. Considérant qu'aux termes de l'article 8 de la Déclaration de 1789 : « La loi ne doit établir que des peines
strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi établie et promulguée
antérieurement au délit, et 1également appliquée » ; que les principes ainsi énoncés ne concernent pas seulement
les peines prononcées par les juridictions pénales mais s'étendent a toute sanction ayant le caractére d'une
punition ;

4. Considérant qu'appliguée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des manquements sanctionnés
se trouve satisfaite, en matiére administrative, par la référence aux obligations auxquelles le titulaire d'une
fonction publique est soumis en vertu des lois et réglements ;

5. Considérant que les dispositions contestées ont, ainsi qu'il résulte de la jurisprudence constante du Conseil
d'Etat, pour objet de réprimer les manquements graves et répétés aux obligations qui s'attachent aux fonctions de
maire et de mettre ainsi fin a des comportements dont la particuliére gravité est avérée ; que, dans ces
conditions, si les dispositions contestées instituent une sanction ayant le caractére d'une punition, l'absence de
référence expresse aux obligations auxquelles les maires sont soumis en raison de leurs fonctions ne méconnait
pas le principe de la légalité des délits ;

- Décision n°® 2012-240 OPC du 4 mai 2012 - M. Gérard D. [Définition du délit de harcélement
sexuel

2. Considérant que, selon le requérant, en punissant « le fait de harceler autrui dans le but d'obtenir des faveurs
de nature sexuelle » sans définir précisément les éléments constitutifs de ce délit, la disposition contestée
méconnait le principe de légalité des délits et des peines ainsi que les principes de clarté et de précision de la loi,
de prévisibilité juridique et de sécurité juridique ;

3. 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 des droits de I'nomme et du citoyen de 1789,
I'obligation de fixer lui-méme le champ d'application de la loi pénale et de définir les crimes et délits en termes
suffisamment clairs et précis ;

4. Considérant que, dans sa rédaction résultant de la loi du 22 juillet 1992 susvisée, le harcelement sexuel, prévu
et réprimé par l'article 222-33 du nouveau code pénal, était défini comme « Le fait de harceler autrui en usant
d'ordres, de menaces ou de contraintes, dans le but d'obtenir des faveurs de nature sexuelle, par une personne
abusant de l'autorité que lui conferent ses fonctions » ; que l'article 11 de la loi du 17 juin 1998 susvisée a donné
une nouvelle définition de ce délit en substituant aux mots « en usant d'ordres, de menaces ou de contraintes »,
les mots : « en donnant des ordres, proférant des menaces, imposant des contraintes ou exercant des pressions
graves » ; que l'article 179 de la loi du 17 janvier 2002 susvisée a de nouveau modifié la définition du délit de
harcélement sexuel en conférant a l'article 222-33 du code pénal la rédaction contestée ;

5. Considérant qu'il résulte de ce qui précéde que l'article 222-33 du code pénal permet que le délit de
harcélement sexuel soit punissable sans que les éléments constitutifs de I'infraction soient suffisamment définis ;
qu'ainsi, ces dispositions méconnaissent le principe de légalité des délits et des peines et doivent étre déclarées
contraires a la Constitution ;
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- Décision n° 2012-266 QPC du 20 juillet 2012 - M. Georges R. [Perte de I'indemnité prévue en cas
de décision administrative d'abattage d'animaux malades]

6. Considérant, en premier lieu, qu'appliquée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des infractions
sanctionnées se trouve satisfaite, en matiére administrative, des 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 a
laguelle ils appartiennent, de l'institution dont ils relevent ou de la qualité qu'ils revétent ;

7. Considérant que les dispositions contestées font expressément référence aux regles zoosanitaires contenues
dans le Titre Il du Livre Il du code rural et de la péche maritime et dans les reglements pris pour son application
et auxquels sont tenus, en raison de leur qualité, les propriétaires d'animaux ; que, par suite, les dispositions
contestées ne méconnaissent pas I'exigence d'une définition claire et précise des infractions sanctionnées ;

- Décision n° 2012-273 OPC du 21 septembre 2012 - Société Eqgilia [Contréle des dépenses engagées
par les organismes de formation professionnelle continue]

- SUR LE GRIEF TIRE DE L'ATTEINTE AU PRINCIPE DE LA LEGALITE DES DELITS :

9. Considéerant que l'article 8 de la Déclaration de 1789 dispose : « La loi ne doit établir que des peines
strictement et évidemment nécessaires et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi établie et promulguée
antérieurement au délit, et 1également appliquée » ; que les principes ainsi énoncés ne concernent pas seulement
les peines prononcées par les juridictions pénales mais s'étendent a toute sanction ayant le caractére d'une
punition ; que, toutefois, appliquée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des infractions
sanctionnées se trouve satisfaite, en matiére administrative, des 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 a
laquelle ils appartiennent, de l'institution dont ils relévent ou de la qualité qu'ils revétent ;

- Décision n° 2013-332 OPC du 12 juillet 2013 - Mme Agnés B. [Sanction des irréqularités
commises par un organisme collecteur de fonds au titre du « 1 % logement »]

8. Considérant, en second lieu, qu'appliquée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des infractions
sanctionnees se trouve satisfaite, en matiére administrative, dés 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 a
laquelle ils appartiennent, de I'institution dont ils relévent ou de la qualité qu'ils revétent ;

9. Considérant que le premier alinéa du paragraphe | de l'article L. 313-13 prévoit que des sanctions peuvent
étre prononcées contre les organismes agréés pour la collecte de la participation des employeurs a l'effort de
construction aprés que I'organisme contrdlé a été mis en demeure de prendre, dans un délai déterminé, toute
mesure de redressement utile en cas « d'irrégularité grave dans I'emploi des fonds, de faute grave dans la
gestion, de carence dans la réalisation de I'objet social ou de non-respect des conditions d'agrément » ; que la
définition de ces manquements ne méconnait pas le principe de légalité des délits et des peines énoncé a l'article
8 de la Déclaration de 1789 ;

- Décision n° 2014-423 OPC du 24 octobre 2014 - M. Stéphane R. et autres [Cour de discipline
budgétaire et financiére]

30. Considérant que sont justiciables de la Cour de discipline budgétaire et financiére les personnes énumérées
aux articles L. 312-1 et L. 312-2 ; que les dispositions de l'article L. 313-1 font expressément référence a la
méconnaissance des régles applicables en matiere de contréle financier portant sur I'engagement des dépenses ;
que celles de l'article L. 313-4 font expressément référence & la méconnaissance des régles relatives a
I'exécution des recettes, des dépenses ou & la gestion des biens de I'Etat ou des collectivités, établissements et
organismes mentionnés a l'article L. 312-1 et aux agissements qui ont entrainé des infractions prévues par le
titre 1 du livre 111 de la partie législative du code des juridictions financiéres ; que celles de l'article L. 313-6
font expressément référence au fait de procurer & autrui ou tenter de procurer & autrui un avantage injustifié,
pécuniaire ou en nature, entrainant un préjudice pour le Trésor, la collectivité ou I'organisme intéresse ; que
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celles de l'article L. 313-7-1 font expressément référence au fait de causer dans I'exercice de ses fonctions un
préjudice grave a un organisme mentionné aux articles L. 133-1 et L. 133-2, par des agissements manifestement
incompatibles avec les intéréts de celui-ci, par des carences graves dans les contrdles ou par des omissions ou
négligences répétées dans le réle de direction ;

31. Considérant que, par suite, les dispositions des articles L. 313-1, L. 313-4, L. 313-6 et L. 313-7-1 ne
méconnaissent pas I'exigence d'une définition claire et précise des infractions réprimées ;

3. Sur les principe de nécessité et de proportionnalité des peines

- Décision n° 86-215 DC du 3 septembre 1986 - Loi relative a la lutte contre la criminalité et la
délinquance

En ce qui concerne le titre ler :

5. Considérant que l'article 1ler de la loi rétablit I'article 266 du code pénal et par la méme l'incrimination de
participation a une association de malfaiteurs au cas ou une telle association tend a la réalisation de délits
limitativement énumérés ; que cette infraction est passible d'une peine d'emprisonnement d'un & cing ans et
d'une amende de 5 000 F & 100 000 F ; que les articles 2 et 3 de la loi modifient les articles 267 et 268 du code
pénal a l'effet d'étendre a l'association de malfaiteurs en matiére délictuelle les dispositions législatives
applicables en matiére criminelle et qui ont respectivement pour objet d'incriminer les complices de l'infraction
et d'exempter de peine ceux qui, avant toute poursuite, ont révélé l'association de malfaiteurs et permis
I'identification des coupables ;

6. Considérant que l'article 4 de la loi compleéte I'article 311 du code pénal afin de renforcer la répression des
violences volontaires ayant entrainé la mort sans intention de la donner, lorsqu'on se trouve en présence des
circonstances aggravantes énumérées par l'article 309 du code pénal, ou lorsque les violences ont été commises
sur la personne d'un magistrat ou d'un juré dans l'exercice ou a l'occasion de I'exercice de ses fonctions ; que de
tels agissements sont passibles d'une peine de cing a vingt ans de réclusion criminelle ;

7. Considérant qu'en I'absence de disproportion manifeste entre l'infraction et la peine encourue, il n‘appartient
pas au Conseil constitutionnel de substituer sa propre appréciation a celle du Iégislateur en ce qui concerne la
nécessité des peines attachées aux infractions définies par celui-ci ; qu'aucune disposition du titre premier de la
loi n'est manifestement contraire au principe posé par l'article 8 de la Déclaration de 1789 ;

- Décision n°® 87-237 DC du 30 décembre 1987 - Loi de finances pour 1988

SUR L'ARTICLE 92 RELATIF A LA REPRESSION DE LA DIVULGATION DU REVENU DES
PERSONNES PHYSIQUES :

12. Considérant que l'article 92 a pour objet de compléter les dispositions de l'article 1768 ter du code général
des impdts, qui sont elles-mémes issues de l'article 4-3° de la loi n° 71-1061 du 29 décembre 1971 ; que les
compléments apportés a la législation antérieure ont pour effet de rendre passible d'une amende fiscale égale au
montant des revenus divulgués toute infraction aux dispositions de l'article L. 111 du Livre des procédures
fiscales qui interdisent, en dehors des cas qu'elles visent, la publication ou la diffusion de toute indication se
rapportant & la liste des personnes assujetties & I'impdt sur le revenu et concernant une personne hommeément
désignée ;

13. Considérant que les députés auteurs de la premiére saisine font valoir que l'article 92 a pour conséquence
d'édicter une peine qui n'est pas strictement et évidemment nécessaire ; qu'il viole, au demeurant, le principe
selon lequel la loi "doit étre la méme pour tous, soit qu'elle protége, soit qu'elle punisse™ ; qu'il méconnait enfin
les dispositions de l'article 11 de la Déclaration des droits de 1789 ; qu'en effet, d'une part, il interdit de porter a
la connaissance du public des informations sur le revenu des particuliers, méme avec leur accord ; que, d'autre
part, il prive un organe de presse qui aurait divulgué une information sur le revenu d'une personne déterminée
des garanties prévues par la loi pénale pour les délits de presse ;

14. Considérant que l'article 8 de la Déclaration des droits de I'homme et du citoyen dispose notamment que :
"La loi ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires" ;
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15. Considérant que le principe ainsi énoncé ne concerne pas seulement les peines prononcées par les
juridictions répressives mais s'étend a toute sanction ayant le caractére d'une punition méme si le législateur a
laissé le soin de la prononcer a une autorité de nature non judiciaire ;

16. Considérant qu'en prescrivant que I'amende fiscale encourue en cas de divulgation du montant du revenu
d'une personne en violation des dispositions de l'article L. 111 du Livre des procédures fiscales sera, en toute
hypothése, égale au montant des revenus divulgués, l'article 92 de la loi de finances pour 1988 édicte une
sanction qui pourrait, dans nombre de cas, revétir un caractére manifestement disproportionné ;

17. Considérant que, sans méme qu'il soit besoin d'examiner les autres moyens invoqués par les députés auteurs
de la saisine, l'article 92 doit, en tout état de cause, étre déclaré contraire a la Constitution ;

- Décision n° 2009-590 DC du 22 octobre 2009 - Loi relative a la protection pénale de la propriété
littéraire et artistique sur internet

18. Considérant, en premier lieu, 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 régles concernant... la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables " ;

19. Considérant que l'article 61 de la Constitution ne confére pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général
d'appréciation et de décision de méme nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence
pour se prononcer sur la conformité a la Constitution des lois déférées a son examen ;

20. Considérant que, si la nécessité des peines attachées aux infractions reléve du pouvoir d'appréciation du
Iégislateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de I'absence de disproportion manifeste entre
I'infraction et la peine encourue ;

21. Considérant que l'instauration d'une peine complémentaire destinée a réprimer les délits de contrefagon
commis au moyen d'un service de communication au public en ligne et consistant dans la suspension de l'accés a
un tel service pour une durée maximale d'un an, assortie de l'interdiction de souscrire pendant la méme période
un autre contrat portant sur un service de méme nature aupres de tout opérateur, ne méconnait pas le principe de
nécessité des peines ;

- Décision n° 2010-604 DC du 25 février 2010 - Loi renforcant la lutte contre les violences de
groupes et la protection des personnes chargées d'une mission de service public

14. Considérant qu'aux termes de l'article 34 de la Constitution : " La loi fixe les régles concernant... la
détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables " ; que l'article 61 de la
Constitution ne confére pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de décision de méme
nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer sur la conformité a la
Constitution des lois déférées a son examen ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions releve 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 ;

- Décision n° 2011-199 OPC du 25 novembre 2011 - M. Michel G. [Discipline des vétérinaires]

SUR LES GRIEFS TIRES DE LA MECONNAISSANCE DES EXIGENCES CONSTITUTIONNELLES
APPLICABLES AUX POURSUITES ET SANCTIONS DISCIPLINAIRES ;

5. Considérant qu'aucune loi de la République antérieure & la Constitution de 1946 n'a fixé le principe selon
lequel les poursuites disciplinaires sont nécessairement soumises a une régle de prescription ; que, des lors, le
grief tiré de ce que les dispositions contestées meconnaitraient un principe fondamental reconnu par les lois de
la Républigue en matiere de prescription des poursuites disciplinaires doit étre écarté ;

6. Considerant que l'article 8 de la Déclaration des droits de I'nomme et du citoyen de 1789 dispose : « La loi ne
doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi
établie et promulguée antérieurement au délit, et légalement appliquée » ; que les principes ainsi énonces ne
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concernent pas seulement les peines prononcées par les juridictions pénales mais s'étendent a toute sanction
ayant le caractere d'une punition ;

7. Considérant que, d'une part, appliquée en dehors du droit pénal, I'exigence d'une définition des manquements
sanctionnes se trouve satisfaite, en matiére disciplinaire, dés 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 a
laquelle ils appartiennent ou de l'institution dont ils relévent ;

8. Considérant que, d'autre part, l'article 61-1 de la Constitution ne confére pas au Conseil constitutionnel un
pouvoir général d'appréciation et de décision de méme nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement
compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions législatives soumises a son examen aux droits
et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions reléve du
pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s‘assurer, en matiére disciplinaire,
de l'absence d'inadéquation manifeste entre les peines disciplinaires encourues et les obligations dont elles
tendent a réprimer la méconnaissance ;

9. Considérant, en premier lieu, qu'il résulte de l'article L. 242-7 du code susvisé que les sanctions disciplinaires
applicables aux vétérinaires ou docteurs vétérinaires en cas de manquement aux devoirs de la profession sont
l'avertissement, la réprimande, la suspension temporaire du droit d'exercer la profession pour une durée
maximum de dix ans, soit dans un périmétre qui ne peut excéder le ressort de la chambre régionale qui a
prononcé la suspension, soit sur tout le territoire des départements métropolitains et d'outre-mer ; que, pour la
suspension temporaire, lorsqu'une période égale a la moitié de la durée de la suspension est écoulée, le
vétérinaire ou docteur vétérinaire sanctionné peut étre relevé de l'incapacité d'exercer par une décision de la
chambre de discipline qui a prononcé la condamnation ; que les sanctions disciplinaires prononcées, a
I'exception de l'avertissement, peuvent, le cas échéant, étre accompagnées d'une inéligibilité, temporaire ou
définitive, a un ou tous les conseils de I'ordre des vétérinaires ; que les sanctions disciplinaires ainsi instituées ne
meéconnaissent pas les exigences de l'article 8 de la Déclaration de 1789 ;

10. Considérant, en second lieu, que, si le principe de proportionnalité des peines implique que le temps écoulé
entre la faute et la condamnation puisse étre pris en compte dans la détermination de la sanction, il appartient a
l'autorité disciplinaire compétente de veiller au respect de cette exigence dans l'application des dispositions
contestées ; que, dans ces conditions, ces dispositions ne sont pas contraires a l'article 8 de la Déclaration de
1789 ;

- Décision n° 2012-225 QPC du 30 mars 2012 - Sociétg Unibail Rodamco [Majoration de la
redevance pour création de locaux a usage de bureaux en lle-de-France]

4. Considérant que les dispositions contestées renvoient a un décret en Conseil d'Etat le soin de déterminer les
majorations applicables & la redevance pour création de locaux & usage de bureaux dans la région Tle-de-France ;
que, d'une part, s'agissant de la majoration due en cas de retard de paiement, les dispositions contestées
déterminent le mode de calcul de cette majoration et en fixent le plafond a 1 % par mois ; que, d'autre part, ces
dispositions prévoient que le décret en Conseil d'Etat auquel elles renvoient fixera une majoration de la
redevance dans la limite d'un plafond lorsque « l'infraction » aux dispositions législatives ou réglementaires aura
consisté en l'absence d'acquittement de tout ou partie de ladite redevance ; que le législateur a ainsi défini de
maniere suffisamment claire et précise les sanctions qu'il a entendu instituer pour le recouvrement de la
redevance dont il s'agit ; qu'il s'ensuit que le grief tiré de la méconnaissance par le Iégislateur des exigences de
I'article 34 de la Constitution doit étre rejeté ;

5. Considérant, en second lieu, qu'aux termes de l'article 8 de la Déclaration de 1789 : « La loi ne doit établir
que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une loi établie et
promulguée antérieurement au délit, et légalement appliquée » ; que les principes énoncés a l'article 8 de la
Déclaration de 1789 s'appliquent non seulement aux peines prononcées par les juridictions répressives mais
aussi a toute sanction ayant le caractere d'une punition ;

6. Considérant qu'en cas de retard de paiement, la majoration de la redevance pour création de locaux a usage de
bureaux dans la région Tle-de-France a pour objet la compensation du préjudice subi par I'Etat du fait du
paiement tardif de la redevance et ne revét donc pas le caractére d'une punition ; qu'en revanche, la majoration
de cette méme redevance en cas d'infraction aux dispositions législatives ou réglementaires relatives a
I'acquittement de la redevance, qui tend a sanctionner les personnes ayant éludé le paiement de la redevance, a le
caractére d'une punition ;
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7. Considérant que l'article L. 520-11 du code de l'urbanisme limite la majoration de la redevance applicable en
ce dernier cas a 100 % du montant de la redevance €ludée ; qu'en édictant cette majoration, dont l'assiette est
définie et le taux plafonné par le législateur, l'article L. 520-11 ne meconnait pas en lui-méme le principe de
nécessité des peines ; qu'en renvoyant au pouvoir réglementaire le soin de fixer le taux des majorations
applicables, cet article ne dispense aucunement le pouvoir reglementaire de respecter les exigences découlant de
l'article 8 de la Déclaration de 1789 ; qu'il n'appartient pas au Conseil constitutionnel d'apprécier la conformité
de l'article R. 520-10 du code de l'urbanisme a ces exigences ;

- Décision n° 2013-318 OPC du 7 juin 2013 - M. Mohamed T. [Activité de transport public de
personnes a motocyclette ou tricycle a moteur]

17. Considérant, que, s'il appartient aux autorités chargées de mettre en ceuvre les dispositions contestées
d'apprécier, sous le contrble des juridictions compétentes, les situations de fait répondant a la circulation ou au
stationnement « en quéte de clients », aux « abords » des gares et aérogares et a la justification « d'une
réservation préalable », ces notions ne revétent pas un caractére équivoque et sont suffisamment précises pour
garantir contre le risque d'arbitraire ; que, des lors, le grief tiré de la méconnaissance du principe de légalité des
délits et des peines doit étre écarté ;

18. Consideérant, en quatriéme lieu, 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 régles concernant... la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables »
; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions reléve du pouvoir d'appréciation du législateur, il
incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de I'absence de disproportion manifeste entre I'infraction et la
peine encourue ;

19. Considérant gu'en punissant la méconnaissance des dispositions de l'article L. 3123-2 du code des transports
d'une peine complémentaire d'interdiction « pour une durée de cing ans au plus, d'entrer et de séjourner dans
I'enceinte d'une ou plusieurs infrastructures aéroportuaires ou portuaires, d'une gare ferroviaire ou routiére, ou
de leurs dépendances, sans y avoir été préalablement autorisé par les autorités de police territorialement
compétentes », les dispositions du 4° de l'article L. 3124-9 du code des transports, qui soumettent I'entrée dans
une telle enceinte, tant pour des motifs personnels que pour des motifs professionnels, a une autorisation
discrétionnaire de l'autorité de police compétente, ont instauré une peine manifestement disproportionnée ; que,
par suite, ce 4° doit étre déclaré contraire a la Constitution ;

- Décision n° 2013-679 DC du 4 décembre 2013 - Loi relative a la lutte contre la fraude fiscale et la
grande délinguance économique et financiére

-SUR L'ARTICLE 44 :

41. Considérant que l'article 44 est relatif a la prise de copie de documents soumis au droit de communication de
I'administration fiscale ; que son paragraphe Il introduit au sein de la section 1 du chapitre | du titre Il de la
premiére partie du livre des procédures fiscales un nouveau 2° ter comprenant un nouvel article L. 13 F en vertu
duquel les agents de I'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 | a pour objet
de compléter l'article 1734 du code général des impdts, relatif a I'amende de 1 500 euros applicable a I'absence
de tenue ainsi qu'a la destruction avant les délais prescrits des documents soumis au droit de communication de
I'administration fiscale ou au refus de communiquer ces documents ; qu'il prévoit que cette amende est
applicable, en cas d'opposition & 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 étre supérieur a 10 000
euros ou, si ce montant est supérieur, a 1 % du chiffre d'affaires déclaré par exercice soumis a contréle ou a 1 %
du montant des recettes brutes déclaré par année soumise a controle ;

42. Considérant que les requérants invoquent la méconnaissance des exigences de I'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 | de l'article 44, une amende en cas d'opposition a la prise de
copie des documents soumis au droit de communication de 1'administration fiscale s'élevant a 1 500 euros «
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pour chaque document, sans que le total des amendes puisse étre supérieur a 10 000 euros ou, si ce montant est
supérieur, a 1 % du chiffre d'affaires déclaré par exercice soumis a contrdle ou a 1 % du montant des recettes
brutes déclaré par année soumise a contréle », le Iégislateur a entendu réprimer les agissements faisant obstacle
au droit de l'administration d'obtenir copie de documents en vertu du paragraphe Il 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 étre supérieur a 10 000 euros, le législateur n'a pas établi une amende fiscale
manifestement disproportionnée au regard du manquement ; qu'en revanche, pour linstauration d'un
plafonnement global du montant des sanctions pouvant étre encourues, le Iégislateur a retenu des criteres 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 revétent un caractére manifestement hors de proportion avec la
gravité des infractions réprimées ; qu'il y a lieu, dés lors, de déclarer contraires a la Constitution les mots : « ou,
si ce montant est supérieur, a 1 % du chiffre d'affaires déclaré par exercice soumis a contréle ou a 1 % du
montant des recettes brutes déclaré par année soumise a contréle » au deuxieme alinéa du paragraphe | de
l'article 44 ;

44. Considérant que, pour le surplus, l'article 44 doit étre déclaré conforme a 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 a une
mise en demeure de produire certains éléments déclaratifs relatifs aux actionnaires, aux filiales et aux
participations ; que le 1° de son paragraphe | introduit un nouveau paragraphe IV dans l'article 1763 du code
général des impdts prévoyant une amende de 1 500 euros, ou 10 % des droits rappelés si ce dernier montant est
plus élevé, pour chaque manguement 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 méme code ; que le
2° de son paragraphe | rétablit un article 1763 A prévoyant une amende de méme 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 méme code ; que le paragraphe Il de l'article 61
prévoit une application de ces nouvelles sanctions aux déclarations dont I'obligation de dépdt arrive a échéance
a compter de I'entrée en vigueur de la loi ;

54. Considérant que les requérants contestent les critéres 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 régles
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 impdts, le nouveau paragraphe IV de
l'article 1763 du méme code vise a réprimer le manquement a des obligations qui ne résultent pas directement de
la loi elle-méme mais des mesures réglementaires qu'exige son application ; qu'il en va de méme a l'article 1763
A rétabli dans le code général des imp0ts qui fait référence a « la déclaration prévue au paragraphe IV de
I'article 209 B » du méme code, alors que ce paragraphe ne fait que mentionner les obligations déclaratives de la
personne morale qui doivent étre fixées par décret en Conseil d'Etat ; que, toutefois, en réprimant I'absence de
réponse ou la réponse partielle @& une mise en demeure de produire des documents exigés par des mesures
réglementaires d'application, le Iégislateur a défini lui-méme les comportements constitutifs de ces infractions
sans méconnaitre le principe de la Iégalité des délits ;

56. Considérant, en second lieu, qu'en prévoyant de réprimer le défaut de réponse ou la réponse partielle a 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 imp6ts a acquitter par le contribuable ;

57. Considérant que les dispositions de larticle 61, qui ne méconnaissent aucune autre exigence
constitutionnelle, doivent étre déclarées conformes a la Constitution ;
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- 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 impdts réprime le défaut de réponse ou la réponse
partielle a une mise en demeure adressée par I'administration en application du paragraphe 111 de I'article L. 13
AA du livre des procédures fiscales en matiére de contrdle des prix de transfert entre des entreprises qui sont en
situation de dépendance ou de contrdle ou lorsque I'une de ces entreprises est établie ou constituée dans un Etat
ou territoire non coopératif au sens de l'article 238-0 A du code général des imp0ts ; qu'il prévoit, pour chaque
exercice verifie, une amende d'un montant de 10 000 euros ou, si le montant correspondant est supérieur a cette
derniere somme, et compte tenu de la gravité des manquements, d'un montant pouvant atteindre 5 % des
bénéfices transférés ;

94. Considerant que l'article 97 modifie cet article 1735 ter pour remplacer la référence a « 5 % des bénéfices
transférés » par une référence a « 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
régles concernant. . . la détermination des crimes et délits ainsi que les peines qui leur sont applicables » ; que
l'article 61 de la Constitution ne confére pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de
décision de méme nature que celui du Parlement ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions reléve
du pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de I'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 & une mise en demeure adressée par l'administration en matiere de contréle
des prix de transfert, le législateur a, s'agissant du manquement a une obligation documentaire, retenu un critére
de calcul du maximum de la peine encourue sans lien avec les infractions réprimées et qui revét un caractére
manifestement hors de proportion avec leur gravité ; que, par suite, l'article 97 doit étre déclaré contraire a la
Constitution ;

(...)

110. Considérant, gu'en prévoyant a l'article 1729 D du code général des imp6ts une amende en cas de défaut de
présentation de la comptabilité tenue au moyen de systémes informatisés selon les modalités prévues par l'article
L. 47 A du livre des procédures fiscales, le législateur a entendu réprimer l'absence de respect de regles de
présentation des documents comptables dans le cadre d'un contrdle par l'administration fiscale ; qu'en prévoyant
a l'article 1729 E du code général des impéts introduit par le paragraphe Il de l'article 99 de la loi déférée,
I'application de I'amende prévue a l'article 1729 D, le législateur a entendu réprimer I'absence de respect des
nouvelles obligations de présentation de documents dans le cadre de la procédure de Vérification des
comptabilités ; qu'en fixant le montant de ces amendes, en I'absence de rehaussement, a 5 pour mille du chiffre
d'affaires déclaré par exercice soumis a contréle ou a 5 pour mille du montant des recettes brutes déclaré par
année soumise a controle et, en cas de rehaussement, a 5 pour mille du chiffre d'affaires rehaussé par exercice
soumis a controle ou a 5 pour mille du montant des recettes brutes rehaussé par année soumise a controle, le
législateur a, s'agissant d'un manquement a une obligation documentaire, retenu des criteres de calcul en
proportion du chiffre d'affaires ou du montant des recettes brutes déclaré sans lien avec les infractions et qui
revétent un caractére manifestement hors de proportion avec la gravité des infractions réprimées ; qu'il y a lieu,
deés lors, de déclarer contraires a la Constitution les 1° et 2° de I'article 1729 D du code général des imp6ts et, au
3° du méme article, les mots : « lorsque le montant de I'amende mentionnée aux 1° et 2° est inférieur a cette
somme » ;

111. Considérant que l'article 99, qui ne méconnait aucune autre exigence constitutionnelle, doit étre déclaré
conforme & la Constitution ;

- Décision n° 2014-385 OPC du 28 mars 2014 - M. Joél M. [Discipline des officiers publics ou
ministériels - Interdiction temporaire d'exercer]

8. Considérant, en second lieu, que l'article 61-1 de la Constitution ne confere pas au Conseil constitutionnel un
pouvoir genéral d'appréciation et de décision de méme nature que celui du Parlement, mais lui donne seulement
compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions Iégislatives soumises & son examen aux droits
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et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions reléve du
pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer, en matiére disciplinaire,
de l'absence d'inadéquation manifeste entre les peines disciplinaires encourues et les obligations dont elles
tendent & réprimer la méconnaissance ;

9. Considérant qu'aux termes de l'article 23 de I'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, « I'officier public ou ministériel interdit ou destitué doit,
dés I'époque ou 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 I'article 20 prévoit la nomination d'un administrateur pour remplacer
I'officier public ou ministériel interdit ; que l'administrateur percoit a son profit les émoluments et autres
rémunérations relatifs aux actes qu'il a accomplis et paie, a concurrence des produits de I'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 ;

- Décision n° 2014-423 OPC du 24 octobre 2014 - M. Stéphane R. et autres [Cour de discipline
budgétaire et financiere]

32. Considérant, en deuxieme lieu, que l'article 61-1 de la Constitution ne confére pas au Conseil constitutionnel
un pouvoir général d'appréciation et de décision de méme nature que celui du Parlement, mais lui donne
seulement compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions législatives soumises a son examen
aux droits et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des peines attachées aux infractions reléve
du pouvoir dappréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s‘assurer, en matiére
disciplinaire, de lI'absence d'inadéquation manifeste entre les sanctions encourues et les obligations dont elles
tendent a réprimer la méconnaissance ;

- 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 I'nomme et du citoyen de 1789 dispose : « La loi
ne doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut étre puni qu'en vertu d'une
loi établie et promulguée antérieurement au délit, et Iégalement appliquée » ; que l'article 61-1 de la Constitution
ne confere pas au Conseil constitutionnel un pouvoir général d'appréciation et de décision de méme nature que
celui du Parlement, mais lui donne seulement compétence pour se prononcer sur la conformité des dispositions
législatives soumises a son examen aux droits et libertés que la Constitution garantit ; que, si la nécessité des
peines attachées aux infractions releve du pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil
constitutionnel de s'assurer de I'absence de disproportion manifeste entre I'infraction et la peine encourue ;

14. Considérant qu'en instituant une sanction pécuniaire destinée & réprimer les pratiques anticoncurrentielles
mises en ceuvre 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 a 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 a 10 % du chiffre d'affaires mondial
hors taxes le plus élevé réalisé au cours d'un des exercices clos depuis I'exercice précédant celui au cours duquel
les pratiques ont été mises en ceuvre, 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 méme qu'ils ont cessé, continuer de procurer des gains illicites a l'entreprise ; qu'il en résulte que les
dispositions de la deuxiéme phrase du quatrieme 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 I'entreprise ont été consolidés ou
combinés en vertu des textes applicables a 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
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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 a réduire, par des restructurations du capital des sociétés, le
chiffre d'affaires des entreprises se livrant a des pratiques anticoncurrentielles afin de minorer le maximum de la
sanction encourue dans I'nypothése ou ces pratiques seraient sanctionnées ; que cette disposition vise en outre a
prendre en compte la taille et les capacités financieres de I'entreprise visée dans l'appréciation du montant
maximal de la sanction ; qu'eu égard a l'objectif ainsi poursuivi, les dispositions de la troisiéme phrase du
quatrieme 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 précede que les griefs tirés de la méconnaissance des principes de
nécessité et de proportionnalité des peines doivent étre écartés ;

- Décision n° 2016-744 DC du 29 décembre 2016 - Loi de finances pour 2017

. En ce qui concerne le paragraphe | de l'article 105 :

91. Il résulte de l'article 8 de la Déclaration de 1789 que, si la nécessité des peines attachées aux infractions
reléve du pouvoir d'appréciation du législateur, il incombe au Conseil constitutionnel de s'assurer de lI'absence
de disproportion manifeste entre I'infraction et la peine encourue.

92. L'amende prévue par le paragraphe | de l'article 105 de la loi déférée réprime I'absence de sighalement par
un assujetti a la taxe sur la valeur ajoutée d'un achat de biens auprées d'un autre assujetti lorsque le montant de
cet achat excéde 863 000 euros ou gque la somme des achats auprés du méme vendeur au terme d'une période de
trois mois excede ce méme montant. Cette amende est fixée en pourcentage du montant de l'achat apres
déduction de la somme de 863 000 euros. Cette obligation de signalement permet a son auteur de se prémunir
contre les conséquences attachées a la participation a un circuit de fraude a la taxe sur la valeur ajoutée. En
prévoyant une amende proportionnelle non plafonnée, pour un manquement a une telle obligation de
signalement, alors méme que la personne sanctionnée ne pouvait savoir que son cocontractant ne reverserait pas
la taxe sur la valeur ajoutée, le législateur a instauré une sanction manifestement disproportionnée a la gravité
des faits qu'il a entendu réprimer.

93. Deés lors, sans qu'il soit besoin d'examiner l'autre grief, le paragraphe | de l'article 105 de la loi déférée est
contraire a la Constitution.
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