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 Article 1er 

 
Article 1er 

 
Code des assurances 

Article L. 124-3 
Le code des assurances est modifié 

ainsi qu'il suit :  
 

Alinéa sans modification. 

 I. - Avant le premier alinéa de 
l'article L. 124-3, il est inséré un alinéa 
ainsi rédigé : 

 

I. - Sans modification. 

 « Le tiers lésé dispose d'un droit 
d'action directe à l'encontre de l'assureur 
garantissant la responsabilité civile de la 
personne responsable. » ; 

 

 

L’assureur ne peut payer à un autre 
que le tiers lésé tout ou partie de la somme 
due par lui, tant que ce tiers n’a pas été dé-
sintéréssé, jusqu’à concurrence de ladite 
somme, des conséquences pécuniaires du 
fait dommageable ayant entraîné la respon-
sabilité de l’assuré. 

 

  

Article L. 211-1 II. - Le premier alinéa de l'article 
L. 211-1 est ainsi modifié : 

 

II. – Sans modification. 

Toute personne physique ou toute 
personne morale autre que l’Etat, dont la 
responsabilité civile peut être engagée en 
raison de dommages subis par des tiers 
résultant d’atteintes aux personnes ou aux 
biens dans la réalisation desquels un 
véhicule terrestre à moteur, ainsi que ses 
remorques, ou semi-remorques, est 
impliqué, doit, pour faire circuler lesdits 
véhicules, être couverte par une assurance 
garantissant cette responsabilité, dans les 
conditions fixées par décret en Conseil 
d’Etat. 

 

 
 
 
 
 
 
1° Les mots : « terrestre à moteur, 

ainsi que ses remorques ou semi-
remorques, » sont supprimés et les mots : 
« lesdits véhicules » sont remplacés par les 
mots « celui-ci » ;  

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

----------------------------------------------------- 

2° Il est ajouté une phrase ainsi 
rédigée : « Pour l'application du présent 
article, on entend par « véhicule » tout 
véhicule terrestre à moteur, c'est-à-dire tout 
véhicule automoteur destiné à circuler sur le 
sol et qui peut être actionné par une force 
mécanique sans être lié à une voie ferrée, 
ainsi que toute remorque, même non 
attelée. » ; 

 

 

Article L. 211-4 
 

III. - L'article L. 211-4 est ainsi 
modifié : 

 

III. – Sans modification. 

L’assurance prévue à l’article 
L. 211-1 doit comporter une garantie de la 
responsabilité civile s’étendant à l’ensemble 
des territoires des Etats membres de la 
Communauté européenne ainsi qu’aux 
territoires de tout Etat tiers pour lequel les 

1° Après le premier alinéa, il est 
inséré un alinéa ainsi rédigé : 
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bureaux nationaux de tous les Etats 
membres de la Communauté européenne se 
portent individuellement garants du 
règlement des sinistres survenus sur leur 
territoire et provoqués par la circulation des 
véhicules ayant leur stationnement habituel 
dans cet Etat tiers. Cette garantie, 
lorsqu’elle est appelée à jouer hors du 
territoire français, est accordée par 
l’assureur dans les limites et conditions 
prévues par la législation nationale de l’Etat 
sur le territoire duquel s’est produit le 
sinistre ou par celle de l’Etat où le véhicule 
a son stationnement habituel lorsque la 
couverture d’assurance y est plus favorable. 

 
 « Cette assurance ne peut être 

résiliée et sa prime ne peut être modifiée au 
motif d'un séjour du véhicule dans un État 
membre de la Communauté européenne 
autre que la France pendant la durée du 
contrat. » ; 

 

. 

Cette assurance doit également 
comporter une garantie de la responsabilité 
civile en cas de sinistre survenant au cours 
du trajet reliant directement deux territoires 
où le traité instituant la Communauté éco-
nomique européenne est applicable, lors-
qu’il n’existe pas, pour le territoire parcou-
ru, de bureau national d’assurance. 

 
Dans ce cas, l’assureur n’est tenu 

de couvrir que les dommages dont peuvent 
être victimes les ressortissants des Etats 
mentionnés au premier alinéa du présent ar-
ticle, dans les conditions prévues par la lé-
gislation nationale sur l’obligation 
d’assurance en vigueur dans l’Etat où le vé-
hicule qui a causé l’accident a son station-
nement habituel. 

 

  

L’Etat où le véhicule a son sta-
tionnement habituel est soit l’Etat 
d’immatriculation du véhicule, soit, à dé-
faut d’obligation d’immatriculation, L’Etat 
sur le territoire duquel est domiciliée la per-
sonne qui a la garde du véhicule. 
 

2° Le dernier alinéa est supprimé. 
 

 

 IV. - Après l'article L. 211-4, il est 
inséré un article L. 211-4-1 ainsi rédigé : 

 

Alinéa sans modification. 

 « Art. L. 211-4-1. - Le véhicule est 
réputé avoir son lieu de son stationnement 
habituel en France : 

 

« Art. L. 211-4-1. - Le véhicule est 
réputé avoir son lieu de stationnement 
habituel en France : 

 
 « 1° Lorsqu'il porte une plaque 

d'immatriculation qui lui correspond et qui 
a été délivrée par les autorités françaises ; 

 

Alinéa sans modification. 



 
- 137 - 

 

Textes en vigueur 
___ 

 

Texte du projet de loi 
___ 

 

Propositions de la Commission 
___ 

 
 « 2° Lorsque, bien que soumis à 

l'obligation d'immatriculation en France, il 
est dépourvu de plaque d'immatriculation 
ou porte une plaque qui ne lui correspond 
pas ou ne lui correspond plus et que 
l'accident survient sur le territoire français ; 

 

Alinéa sans modification. 

 « 3° Lorsqu'il n'est pas soumis à 
l'obligation d'immatriculation et que la 
personne qui en a la garde est domiciliée en 
France. » 

 

Alinéa sans modification. 

Article L. 351-6-1 
 
Toute entreprise assurant en libre 

prestation de services les risques de 
responsabilité civile résultant de l’emploi 
de véhicules terrestres à moteur désigne en 
France un représentant pour la gestion des 
sinistres à raison de ces risques à 
l’exclusion de la responsabilité civile du 
transporteur. Les missions du représentant, 
qui sont exclusives de toute opération 
d’assurance pour le compte de l’entreprise 
qu’il représente au titre de la gestion des 
sinistres, sont fixées par décret en Conseil 
d’Etat. 

 

 
 
 
 
 
 
 
V. - Aux deuxièmes phrases des 

articles L. 351-6-1 et L. 362-3, les mots : 
« , qui sont exclusives de toute opération 
d'assurance pour le compte de l'entreprise 
qu'il représente au titre de la gestion des 
sinistres, » sont supprimés ; 

 

 
 
 
 
 
 
 
V. – Sans modification. 

Article L. 362-3 
 
Toute entreprise d’assurance 

communautaire couvrant en libre prestation 
de services sur le territoire de la République 
française les risques de responsabilité civile 
résultant de l’emploi de véhicules terrestres 
à moteur désigne en France un représentant 
pour la gestion des sinistres à raison de ces 
risques à l’exclusion de la responsabilité 
civile du transporteur. Les missions du 
représentant, qui sont exclusives de toute 
opération d’assurance pour le compte de 
l’entreprise qu’il représente au titre de la 
gestion des sinistres, sont fixées par décret 
en Conseil d’Etat. 

 

  

Article L. 421-1 VI. - L'article L. 421-1 est 
remplacé par les dispositions suivantes : 

 

VI. – Sans modification. 

Le Fonds de garantie des 
assurances obligatoires de dommages est 
chargé, lorsque le responsable des 
dommages demeure inconnu ou n’est pas 
assuré, sauf par l’effet d’une dérogation 
légale à l’obligation d’assurance, ou, dans 
les situations non couvertes par les 
dispositions de la section 6 du présent 
chapitre, lorsque son assureur est totalement 
ou partiellement insolvable, d’indemniser 
les victimes des dommages résultant des 
atteintes à leur personne nés d’un accident 
survenu en France métropolitaine et dans 

« Art. L. 421-1. - I. - Le fonds de 
garantie des assurances obligatoires de 
dommages indemnise, dans les conditions 
prévues aux 1° et 2° suivants, les victimes 
ou les ayants droit des victimes des 
dommages nés d'un accident survenu en 
France dans lequel est impliqué un véhicule 
au sens de l'article L. 211-1. 

 
« 1° Le fonds de garantie 

indemnise les dommages résultant 
d'atteintes à la personne : 
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les départements d’outre-mer dans lequel 
est impliqué un véhicule terrestre à moteur 
en circulation, ainsi que ses remorques ou 
semi-remorques, à l’exclusion des chemins 
de fer et des tramways circulant sur les 
voies qui leur sont propres. Le fonds de 
garantie paie les indemnités qui ne peuvent 
être prises en charge à aucun autre titre, 
allouées aux victimes ou à leurs ayants 
droit, lorsque l’accident ouvre droit à 
réparation. Les versements effectués au 
profit des victimes ou de leurs ayants droit 
et qui ne peuvent pas donner lieu à une 
action récursoire contre le responsable des 
dommages ne sont pas considérés comme 
une indemnisation à un autre titre. 

 
Le fonds de garantie peut 

également prendre en charge, dans les 
conditions et limites fixées par un décret en 
Conseil d’Etat, les dommages aux biens nés 
d’un accident dans lequel est impliqué un 
véhicule défini à l’alinéa précédent, lorsque 
l’auteur identifié de ces dommages n’est 
pas assuré, sauf par l’effet d’une dérogation 
légale à l’obligation d’assurance, ou 
lorsque, l’auteur étant inconnu, le 
conducteur du véhicule accidenté ou toute 
autre personne a subi un préjudice résultant 
d’une atteinte à sa personne. 

 
Le fonds de garantie est également 

chargé, lorsque le responsable des 
dommages demeure inconnu ou n’est pas 
assuré, de payer, dans les conditions 
prévues au premier alinéa, les indemnités 
allouées aux victimes de dommages 
résultant des atteintes à leur personne ou à 
leurs ayants droit, lorsque ces dommages, 
ouvrant droit à réparation, ont été causés 
accidentellement par des personnes 
circulant sur le sol dans les lieux ouverts à 
la circulation publique. 

 
Le fonds de garantie indemnise 

aussi les dommages résultant d’une atteinte 
à la personne subis par les victimes ou leurs 
ayants droit, lorsque ces dommages ont été 
causés accidentellement par des animaux 
qui n’ont pas de propriétaire ou dont le 
propriétaire demeure inconnu ou n’est pas 
assuré, dans des lieux ouverts à la 
circulation publique et lorsqu’ils résultent 
d’un accident de circulation sur le sol. Le 
fonds de garantie paie les indemnités qui ne 
peuvent être prises en charge à aucun autre 
titre. 

 

« a) Lorsque le responsable des 
dommages est inconnu ; 

 
« b) Lorsque le responsable des 

dommages n'est pas assuré, sauf par l'effet 
d'une dérogation légale à l'obligation 
d'assurance ; 

 
« c) Lorsque l'assureur du 

responsable est totalement ou partiellement 
insolvable, dans les situations non couvertes 
par les dispositions de la section 6 du 
présent chapitre ; 

 
« 2° Le fonds de garantie 

indemnise les dommages aux biens, dans 
les conditions et limites fixées par un décret 
en Conseil d'État : 

 
« a) Lorsque le responsable des 

dommages est inconnu, sous réserve que 
l'accident ait causé une atteinte à la 
personne ; 

 
« b) Lorsque le responsable des 

dommages est identifié mais n'est pas 
assuré, sauf par l'effet d'une dérogation 
légale à l'obligation d'assurance ; 

 
« c) Lorsque l'assureur du 

responsable est totalement ou partiellement 
insolvable, dans les situations non couvertes 
par les dispositions de la section 6 du 
présent chapitre. 

 
« Dans le cas d'un accident 

impliquant un véhicule expédié d'un État 
membre de la Communauté européenne 
vers la France et survenant dans les trente 
jours suivant l'acceptation de la livraison du 
véhicule par l'acheteur, le fonds de garantie 
est tenu d'intervenir au titre du b du 1° et du 
b du 2° quel que soit l'État membre sur le 
territoire duquel survient l'accident. 

 
« Lorsqu'il intervient au titre du c 

du 1° et du c du 2° ci-dessus pour prendre 
en charge, pour le compte de l'entreprise en 
liquidation, le règlement des dommages 
mentionnés à l'article L. 211-1, le fonds de 
garantie ne peut exercer aucun recours 
contre les assurés et souscripteurs de 
contrats pour le recouvrement des 
indemnités qu'il a versées. 

 
 

Il indemnise également, dans les 
conditions et limites fixées par décret pris 
en Conseil d’Etat, les dommages causés aux 

« II. - Le fonds de garantie 
indemnise également, dans les conditions 
prévues aux 1° et 2° suivants, les victimes 
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biens consécutifs aux événements visés aux 
troisième et quatrième alinéas. Toutefois, 
lorsque le responsable des dommages est 
inconnu ou que l’animal n’est pas identifié, 
ces dommages ne sont couverts que si le 
conducteur du véhicule accidenté ou toute 
autre personne a subi un préjudice corporel. 

 

ou les ayants droit des victimes de 
dommages nés d'un accident de la 
circulation causé, dans les lieux ouverts à la 
circulation publique, par une personne 
circulant sur le sol ou un animal. 

 
« 1° Le fonds de garantie 

indemnise les dommages résultant 
d'atteintes à la personne : 

 
« a) Lorsque la personne 

responsable du dommage est inconnue ou 
n'est pas assurée ; 

 
« b) Lorsque l'animal responsable 

du dommage n'a pas de propriétaire ou que 
son propriétaire est inconnu ou n'est pas 
assuré ; 

 
« 2° Le fonds indemnise les 

dommages aux biens, dans les conditions et 
limites fixées par décret en Conseil d'État : 

 
« a) Lorsque la personne 

responsable du dommage est identifiée mais 
n'est pas assurée ; 

 
« b) Lorsque la personne 

responsable du dommage est inconnue, sous 
réserve que l'accident ait causé une atteinte 
à la personne ; 

 
« c) Lorsque le propriétaire de 

l'animal responsable du dommage n'est pas 
assuré ; 

 
« d) Lorsque l'animal responsable 

du dommage est identifié mais n'a pas de 
propriétaire ; 

 
« e) Lorsque l'animal responsable 

du dommage n'est pas identifié, sous 
réserve que l'accident ait causé une atteinte 
à la personne. 

 
Les indemnités doivent résulter 

soit d’une décision judiciaire exécutoire, 
soit d’une transaction ayant reçu 
l’assentiment du fonds de garantie. 

 

« III. - Lorsque le fonds de 
garantie intervient au titre du I et II du 
présent article, les indemnités doivent 
résulter soit d'une décision juridictionnelle 
exécutoire, soit d'une transaction ayant reçu 
l'assentiment du fonds de garantie. 

 

 

Lorsque le fonds de garantie prend 
en charge, pour le compte de l’entreprise en 
liquidation, le règlement des dommages 
mentionnés à l’article L. 211-1, il ne peut 
exercer aucun recours contre les assurés et 
souscripteurs de contrats pour le 
recouvrement des indemnités qu’il a 
versées en application du présent article. 

 

« Lorsque le fonds de garantie 
intervient au titre du I et II du présent 
article, il paie les indemnités allouées aux 
victimes ou à leurs ayants droit qui ne 
peuvent être prises en charge à aucun autre 
titre lorsque l'accident ouvre droit à 
réparation. Les versements effectués au 
profit des victimes ou de leurs ayants droit 
et qui ne peuvent pas donner lieu à une 
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action récursoire contre le responsable des 
dommages ne sont pas considérés comme 
une indemnisation à un autre titre. 

 
Le fonds de garantie est également 

chargé de gérer et de financer, à compter de 
l’exercice 2003, les majorations de rentes 
prévues à l’article 1er de la loi n° 74-1118 
du 27 décembre 1974 relative à la 
revalorisation de certaines rentes allouées 
en réparation du préjudice causé par un 
véhicule terrestre à moteur et à l’article 1er 
de la loi n° 51-695 du 24 mai 1951 portant 
majoration de certaines rentes viagères, au 
titre des états justificatifs certifiés. Les 
créances relatives aux majorations de rentes 
visées au présent alinéa se prescrivent dans 
un délai de quatre ans à partir du premier 
jour de l’année suivant celle au cours de 
laquelle les droits ont été acquis. Le fonds 
peut contrôler sur pièces et sur place 
l’exactitude des renseignements fournis par 
les organismes débirentiers. 

 

« IV. - Le fonds de garantie est 
également chargé de gérer et de financer, à 
compter de l'exercice 2003, les majorations 
de rentes prévues à l'article 1er de la loi 
n° 74-1118 du 27 décembre 1974 relative à 
la revalorisation de certaines rentes allouées 
en réparation du préjudice causé par un 
véhicule terrestre à moteur et à l'article 1er 
de la loi n° 51-695 du 24 mai 1951 portant 
majoration de certaines rentes viagères, au 
titre des états justificatifs certifiés. Les 
créances relatives aux majorations de rentes 
visées au présent alinéa se prescrivent dans 
un délai de quatre ans à partir du premier 
jour de l'année suivant celle au cours de 
laquelle les droits ont été acquis. Le fonds 
peut contrôler sur pièces et sur place 
l'exactitude des renseignements fournis par 
les organismes débirentiers. 

 

 

Le fonds de garantie peut financer, 
selon des modalités et dans des limites 
fixées par décret en Conseil d’Etat, des 
actions visant à réduire le nombre des 
accidents de la circulation et à prévenir la 
non-assurance de responsabilité civile 
automobile. 

 

« V. - Le fonds de garantie peut 
financer, selon des modalités et dans des 
limites fixées par décret en Conseil d'État, 
des actions visant à réduire le nombre des 
accidents de la circulation et à prévenir 
l'absence d'assurance de responsabilité 
civile automobile. 

 

 

Le fonds de garantie est 
l’organisme chargé des missions 
mentionnées aux articles L. 424-1 à 
L. 424--7. 

 

« VI. - Le fonds de garantie est 
l'organisme chargé des missions 
mentionnées aux articles L. 424-1 à 
L. 424-7. » 

 

 

 Article 2 
 

Article 2 
 

 Dans les conditions prévues par 
l'article 38 de la Constitution, le 
gouvernement est autorisé à prendre par 
voie d'ordonnance, dans un délai de six 
mois à compter de la date de publication de 
la présente loi, les dispositions relevant du 
domaine de la loi nécessaires pour 
transposer la directive 2005/68/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 
16 novembre 2005 relative à la réassurance 
et modifiant les directives 73/239/CEE et 
92/49/CEE du Conseil ainsi que les 
directives 98/78/CE et 2002/83/CE et pour 
moderniser le cadre juridique applicable 
aux fonds communs de créances et 
notamment élargir leur objet à la titrisation 
des risques d'assurance. 

 

Dans les conditions prévues par 
l'article 38 de la Constitution, le 
gouvernement est autorisé à prendre par 
voie d'ordonnance, dans un délai de six 
mois à compter de la date de publication de 
la présente loi, les dispositions relevant du 
domaine de la loi nécessaires pour 
transposer la directive 2005/68/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 
16 novembre 2005 relative à la réassurance 
et modifiant les directives 73/239/CEE et 
92/49/CEE du Conseil ainsi que les 
directives 98/78/CE et 2002/83/CE et pour 
moderniser le cadre juridique applicable 
aux fonds communs de créances et 
notamment élargir leur objet à la titrisation 
des risques d'assurance, en veillant à une 
information transparente et sincère des 
investisseurs. 
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 Le projet de loi portant ratification 

de cette ordonnance est déposé devant le 
Parlement au plus tard le dernier jour du 
troisième mois suivant la publication de 
cette ordonnance. 

 

Alinéa sans modification. 

 Article 3 
 

Article 3 
 

 Le chapitre II du titre Ier du livre II 
du code des postes et des communications 
électroniques est complété par une section 6 
ainsi rédigée : 

 

Sans modification. 

 « Section 6 
 

« Dispositions particulières aux 
prestations d'itinérance intra-nationale 

 

 

 « Art. L. 34-10. - Tout opérateur de 
radiocommunications mobiles autorisé sur 
le territoire de la France métropolitaine, 
d'un département d'outre-mer, de Mayotte, 
de Saint-Pierre-et-Miquelon, de Saint-
Martin ou de Saint-Barthélemy et 
accueillant sur son réseau le client d'un 
opérateur de radiocommunications mobiles 
autorisé dans un autre de ces territoires 
respecte les dispositions tarifaires de 
l'article 3 du règlement n° 717/2007 du 
Parlement européen et du Conseil du 
27 juin 2007, dans sa rédaction applicable à 
la date d'entrée en vigueur de la 
loi n° ...... du ......., pour la rémunération de 
la prestation fournie au titre des 
communications téléphoniques. 

 

 

 « Les tarifs des appels 
téléphoniques reçus ou émis à destination 
du territoire d'un État membre de la 
Communauté européenne, de Mayotte ou de 
Saint-Pierre-et-Miquelon par un client d'un 
opérateur de radiocommunications mobiles 
autorisé sur le territoire de la France 
métropolitaine, d'un département d'outre-
mer, de Mayotte, de Saint-Pierre-et-
Miquelon, de Saint-Martin ou de Saint-
Barthélemy accueilli sur le réseau d'un 
opérateur de radiocommunications mobiles 
autorisé dans un autre de ces territoires 
respectent les dispositions tarifaires de 
l'article 4 du règlement n° 717/2007 du 
Parlement européen et du Conseil du 
27 juin 2007 dans sa rédaction applicable à 
la date d'entrée en vigueur de la loi 
n° ...... du ...... » 

 

 

 Les dispositions du présent article 
cessent de produire effet à compter du 
1er juillet 2010. 

 

 



 
- 142 - 

 

Textes en vigueur 
___ 

 

Texte du projet de loi 
___ 

 

Propositions de la Commission 
___ 

 
 Article 4 

 
Article 4 

 
 
 
 

Code des postes et communications 
Article 36-7 

 

Le code des postes et des 
communications électroniques est modifié 
ainsi qu'il suit : 

 

Sans modification. 

L’Autorité de régulation des 
communications électroniques et des 
postes : 

 

  

1° Reçoit les déclarations prévues 
à l’article L. 33-1 ; 

 

  

2° Désigne les organismes 
intervenant dans la procédure d’évaluation 
de conformité prévue à l’article L. 34-9 ; 

 

  

3° Contrôle le respect par les 
opérateurs des obligations résultant des 
dispositions législatives et réglementaires 
qui leur sont applicables en vertu du présent 
code et des autorisations dont ils bénéficient 
et sanctionne les manquements constatés 
dans les conditions prévues aux articles 
L. 36-10 et L. 36-11 ; 

 

 
 
I. - Au 3° de l'article L. 36-7, après 

les mots : « du présent code » sont insérés 
les mots : « , du règlement n° 717/2007 du 
Parlement européen et du Conseil du 
27 juin 2007 ». 

 

 

----------------------------------------------------- 
 

  

Article 36-11 
 

  

L’Autorité de régulation des 
communications électroniques et des postes 
peut, soit d’office, soit à la demande du 
ministre chargé des communications 
électroniques, d’une organisation 
professionnelle, d’une association agréée 
d’utilisateurs ou d’une personne physique 
ou morale concernée, sanctionner les 
manquements qu’elle constate, de la part 
des exploitants de réseaux ou des 
fournisseurs de services de communications 
électroniques, aux dispositions législatives 
et réglementaires afférentes à leur activité 
ou aux décisions prises pour en assurer la 
mise en oeuvre. Ce pouvoir de sanction est 
exercé dans les conditions ci-après : 

 

  

1° En cas d’infraction d’un 
exploitant de réseau ou d’un fournisseur de 
services aux dispositions du présent code et 
des textes et décisions pris pour son 
application, ainsi qu’aux prescriptions 
d’une décision d’attribution ou 
d’assignation de fréquence prise par 
l’autorité en application de l’article 26 de la 
loi n° 86-1067 du 30 septembre 1986 
relative à la liberté de communication, 
l’exploitant ou le fournisseur est mis en 
demeure par le directeur des services de 

 
 
II. - Au 1° de l'article L. 36-11, 

après les mots : « pris pour son 
application » sont insérés les mots : « ou du 
règlement n° 717/2007 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 juin 2007 ». 
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l’Autorité de régulation des 
communications électroniques et des postes 
de s’y conformer dans un délai déterminé. 
Ce délai ne peut être inférieur à un mois 
sauf en cas d’infractions graves et répétées 
ou si l’exploitant ou le fournisseur en est 
d’accord. L’autorité peut rendre publique 
cette mise en demeure ; 

 
 Article 5 

 
Article 5 

 
 Dans les conditions prévues par 

l'article 38 de la Constitution, le 
gouvernement est autorisé à prendre par 
voie d'ordonnance, dans un délai de six 
mois à compter de la date de publication de 
la présente loi, les dispositions relevant du 
domaine de la loi nécessaires pour 
transposer la directive 2005/36/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 
7 septembre 2005 relative à la 
reconnaissance des qualifications 
professionnelles, ainsi que les mesures 
d'adaptation de la législation liées à cette 
transposition. 

 

Supprimé 

 Le projet de loi portant ratification 
de cette ordonnance est déposé devant le 
Parlement au plus tard le dernier jour du 
troisième mois à compter de la publication 
de cette ordonnance. 

 

 

LIVRE III 
 

LES SERVICES 
 

TITRE Ier 
 

LES OPERATIONS DE BANQUE 
 

----------------------------------------------------- 
Chapitre II 

 
Comptes et dépôts 

 
----------------------------------------------------- 

Section 2 
 

Fonds reçus du public 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Article 6 
 
I. - La section 2 du chapitre II du 

titre Ier du livre III du code monétaire et 
financier est ainsi modifiée : 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Article 6 
 

Sans modification. 

Sous-section 1 
 

Définition 
 

1° L'intitulé : « Sous-section 1 - 
Définition » est supprimé ; 

 

 

Art. L. 312-2. - Sont considérés 
comme fonds reçus du public les fonds 
qu'une personne recueille d'un tiers, 
notamment sous forme de dépôts, avec le 
droit d'en disposer pour son propre compte, 
mais à charge pour elle de les restituer. 
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Toutefois, ne sont pas considérés comme 
fonds reçus du public : 

 
1. Les fonds reçus ou laissés en 

compte par les associés en nom ou les 
commanditaires d'une société de personnes, 
les associés ou actionnaires détenant au 
moins 5 % du capital social, les 
administrateurs, les membres du directoire 
et du conseil de surveillance ou les gérants 
ainsi que les fonds provenant de prêts 
participatifs ; 

 
2. Les fonds qu'une entreprise 

reçoit de ses salariés sous réserve que leur 
montant n'excède pas 10 % de ses capitaux 
propres. Pour l'appréciation de ce seuil, il 
n'est pas tenu compte des fonds reçus des 
salariés en vertu de dispositions législatives 
particulières. 

 

  

Sous-section 2 
 

Rémunération 
 

2° La sous-section 2 est abrogée. 
 

 

Art. L. 312-3. - Nonobstant toutes 
dispositions contraires, il est interdit à tout 
établissement de crédit qui reçoit du public 
des fonds en compte à vue ou à moins de 
cinq ans, et par quelque moyen que ce soit, 
de verser sur ces fonds une rémunération 
supérieure à celle fixée par règlement du 
comité de la réglementation bancaire et 
financière ou par le ministre chargé de 
l'économie. Il lui est également interdit 
d'ouvrir ou de maintenir ouverts dans des 
conditions irrégulières des comptes 
bénéficiant d'une aide publique, notamment 
sous forme d'exonération fiscale, ou 
d'accepter sur ces comptes des sommes 
excédant les plafonds ainsi autorisés. 

 

  

Sans préjudice des sanctions 
disciplinaires qui peuvent être infligées par 
la commission bancaire, les infractions aux 
dispositions du présent article sont punies 
d'une amende fiscale dont le taux est égal 
au montant des intérêts payés, sans que 
cette amende puisse être inférieure à cinq 
cents francs. 

 

  

Un décret pris sur le rapport du 
ministre chargé de l'économie fixe les 
modalités d'application du présent article, et 
notamment les conditions dans lesquelles 
seront constatées et poursuivies les 
infractions. 
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___ 

 
Les dispositions du présent article 

s'appliquent, quels que soient les 
entreprises, établissements ou organismes 
dépositaires, au régime de l'épargne 
populaire défini à la section 2 du chapitre Ier 
du titre II du livre II. 
--------------------------------------------------- 

  

 II. - Après la section 7 du 
chapitre Ier du titre II du livre II, il est inséré 
une section 8 ainsi rédigée : 

 

 

 « Section 8 
 

« Dispositions communes aux produits 
d'épargne générale 

 à régime fiscal spécifique 
 

 

 « Art. L. 221-34. - Nonobstant 
toutes dispositions contraires, il est interdit 
à tout établissement de crédit ou institution 
énumérée à l'article L. 518-1 d'ouvrir ou de 
maintenir ouverts dans des conditions 
irrégulières des comptes bénéficiant d'une 
aide publique, notamment sous forme 
d'exonération fiscale, en particulier les 
produits d'épargne générale à régime fiscal 
spécifique définis au présent chapitre, de 
verser sur ces comptes des rémunérations 
supérieures à celles fixées par le ministre 
chargé de l'économie, ou d'accepter sur ces 
comptes des sommes excédant les plafonds 
autorisés. 

 

 

 « Sans préjudice des sanctions 
disciplinaires qui peuvent être infligées par 
la commission bancaire, les infractions aux 
dispositions du présent article sont punies 
d'une amende dont le taux est égal au 
montant des intérêts payés, sans que cette 
amende puisse être inférieure à 75 €. 

 

 

 « Un décret fixe les modalités 
d'application du présent article, notamment 
les conditions dans lesquelles seront 
constatées et poursuivies les infractions. » 

 

 

 Article 7 
 

Article 7 
 

Voir annexes Les ordonnances suivantes sont 
ratifiées : 

 

 

 I.- Ordonnance n° 2004-504 du 
7 juin 2004 portant transposition de la 
directive 2001/17/CE du Parlement 
européen et du Conseil du 19 mars 2001 
concernant l'assainissement et la liquidation 
des entreprises d'assurance ; 

 

I. - Supprimé 
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___ 

 

Texte du projet de loi 
___ 
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___ 

 
 II.- Ordonnance n° 2004-1382 du 

20 décembre 2004 portant adaptation de 
dispositions législatives relatives à la 
comptabilité des entreprises aux 
dispositions communautaires dans le 
domaine de la réglementation comptable ; 

 

II. – Sans modifiaction. 

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

 

III. – Sans modifiaction. 

Cf annexes IV.- Ordonnance n° 2007-571 du 
19 avril 2007 relative aux établissements de 
crédit, aux entreprises d'investissement et 
aux sociétés de crédit foncier. 

 

IV. - 1° Sous réserve des 
modifications figurant au 2°, l'ordonnance 
n° 2007-571 du 19 avril 2007 relative aux 
établissements de crédit, aux entreprises 
d'investissement et aux sociétés de crédit 
foncier. 

 
  2 Le premier alinéa du texte 

proposé par le 3° de l'article 1er de 
l'ordonnance n° 2007-571 du 19 avril 2007 
précitée pour l'article L. 511-44 du code 
monétaire et financier est ainsi rédigé : 

 
  « La Commission bancaire et 

l'Autorité des marchés financiers établissent 
conjointement et tiennent à jour la liste des 
organismes externes d'évaluation de crédit 
dont les évaluations peuvent être utilisées 
par les établissements de crédit et les 
entreprises d'investissement pour les 
besoins de la mise en œuvre de la 
réglementation prévue par l'article L. 511-
41. Elles précisent pour chaque organisme 
les échelons de qualité de crédit auxquelles 
correspondent les évaluations réalisées. » 

 
 Article 8 

 
Article 8 

 
Code de commerce 

Article L. 233-7 
I. - Le I de l'article L. 233-7 du 

code de commerce est modifié comme suit : 
 

Sans modification. 

I. - Lorsque les actions d’une 
société ayant son siège sur le territoire de la 
République sont admises aux négociations 
sur un marché réglementé ou sur un marché 
d’instruments financiers admettant aux 
négociations des actions pouvant être 
inscrites en compte chez un intermédiaire 
habilité dans les conditions prévues par 
l’article L. 211-4 du code monétaire et 
financier, toute personne physique ou 
morale agissant seule ou de concert qui 
vient à posséder un nombre d’actions 
représentant plus du vingtième, du dixième, 
des trois vingtièmes, du cinquième, du 
quart, du tiers, de la moitié, des deux tiers, 
des dix-huit vingtièmes ou des dix-neuf 
vingtièmes du capital ou des droits de vote 
informe la société dans un délai fixé par 
décret en Conseil d’Etat, à compter du 

 
 
Au premier alinéa, après les mots : 

« sur un marché réglementé » sont insérés 
les mots : « d'un État partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen ». 
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___ 

 
franchissement du seuil de participation, du 
nombre total d’actions ou de droits de vote 
qu’elle possède. 
--------------------------------------------------- 

Article L. 233.-8  
 

 

I. - Au plus tard dans les quinze 
jours qui suivent l’assemblée générale 
ordinaire, toute société par actions informe 
ses actionnaires du nombre total de droits 
de vote existant à cette date. Dans la mesure 
où, entre deux assemblées générales 
ordinaires, le nombre de droits de vote varie 
d’un pourcentage fixé par arrêté du ministre 
chargé de l’économie, par rapport au 
nombre déclaré antérieurement, la société, 
lorsqu’elle en a connaissance, informe ses 
actionnaires. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
II. - Le II de l'article L. 233-8 du 

code de commerce est modifié comme suit :
 

 

 
II. - Les sociétés dont des actions 

sont admises aux négociations sur un 
marché réglementé publient chaque mois le 
nombre total de droits de vote et le nombre 
d’actions composant le capital de la société 
s’ils ont varié par rapport à ceux publiés 
antérieurement, dans des conditions et selon 
des modalités fixées par le règlement 
général de l’Autorité des marchés 
financiers. Ces sociétés sont réputées 
remplir l’obligation prévue au I. 

 

1° Après les mots : « Les 
sociétés » sont insérés les mots : 
« mentionnées au I de l'article L. 233-7 » ; 

 
2° Après les mots : « sur un marché 

réglementé » sont insérés les mots : « d'un 
État partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen ». 

 

 

Article L. 233-13 
 

  

En fonction des informations 
reçues en application des articles L. 233-7 
et L. 233-12, le rapport présenté aux 
actionnaires sur les opérations de l’exercice 
mentionne l’identité des personnes 
physiques ou morales détenant directement 
ou indirectement plus du vingtième, du 
dixième, des trois vingtièmes, du 
cinquième, du quart, du tiers, de la moitié, 
des deux tiers ou des dix-neuf vingtièmes 
du capital social ou des droits de vote aux 
assemblées générales. Il fait également 
apparaître les modifications intervenues au 
cours de l’exercice. Il indique le nom des 
sociétés contrôlées et la part du capital de la 
société qu’elles détiennent. Il en est fait 
mention, le cas échéant, dans le rapport des 
commissaires aux comptes. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
III. - A l'article L. 233-13 du code 

de commerce, après les mots : « des deux 
tiers » sont insérés les mots : « des dix-huit 
vingtièmes. » 

 

 

Article L. 233-14 
 

  

A défaut d’avoir été régulièrement 
déclarées dans les conditions prévues aux I 
et II de l’article L. 233-7, les actions 
excédant la fraction qui aurait dû être 
déclarée, lorsqu’elles sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé ou 

 
 
 
IV. - Au premier alinéa de l'article 

L. 233-14 du code de commerce, après les 
mots : « sur un marché réglementé » sont 
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sur un marché d’instruments financiers 
admettant aux négociations des actions 
pouvant être inscrites en compte chez un 
intermédiaire habilité dans les conditions 
prévues à l’article L. 211-4 du code 
monétaire et financier, sont privées du droit 
de vote pour toute assemblée d’actionnaires 
qui se tiendrait jusqu’à l’expiration d’un 
délai de deux ans suivant la date de 
régularisation de la notification 
---------------------------------------------------- 

 

insérés les mots : « d'un État partie à 
l'accord sur l'Espace économique 
européen ». 

 

Code monétaire et financier 
Article L. 451-1-5 

V. - L'article L. 451-1-5 du code 
monétaire et financier est modifié comme 
suit :  

 

 

Lorsque l’Autorité des marchés 
financiers n’est pas l’autorité compétente 
pour contrôler le respect des obligations 
d’information prévues aux articles 
L. 451-1-1 et L. 451-1-2 et qu’elle établit 
qu’il y a eu violation par l’émetteur de ses 
obligations d’information, elle en informe 
l’autorité de contrôle de l’Etat partie à 
l’Espace économique européen compétente 
pour le contrôle de ces obligations 
d’information. 

 

 
 
 
1° Au premier alinéa, les 

références : « L. 451-1-1 et L. 451-1-2 » 
sont remplacées par les références : 
« L. 451-1-1 et L. 451-1-2 du présent code 
et aux articles L. 233-7 à L. 233-9 du code 
de commerce, » ; 

 
2° Au premier alinéa, après les 

mots : « violation par l'émetteur » sont 
insérés les mots : « ou par la personne tenue 
à l'information mentionnée au I de l'article 
L. 233-7 du code de commerce » ; 

 

 

Si en dépit des mesures prises par 
cette dernière ou en raison de leur 
inadéquation l’émetteur ou les 
établissements financiers chargés du 
placement persistent à violer les 
dispositions législatives ou réglementaires 
qui leur sont applicables, l’Autorité des 
marchés financiers peut, après avoir 
informé l’autorité de contrôle compétente 
pour contrôler les obligations d’information 
périodique, prendre toutes les mesures qui 
s’imposent pour protéger les investisseurs. 

 

 
3° Au second alinéa, les mots : 

« l'émetteur ou les établissements financiers 
chargés du placement » sont remplacés par 
les mots : « l'émetteur, les établissements 
financiers chargés du placement ou la 
personne tenue à l'information mentionnée 
au I de l'article L. 233-7 du code de 
commerce » ; 

 
4° Au second alinéa, le mot : 

« périodique » est supprimé. 
 

 

 

L’Autorité des marchés financiers 
informe la Commission européenne de ces 
mesures. 

 

  

 VI. - Il est inséré dans la section 2 
du chapitre Ier du titre V du livre IV du code 
monétaire et financier un article L 451-2-1 
ainsi rédigé : 

 

 

 « Art. L. 451-2-1. - L'information 
mentionnée au I de l'article L. 233-7 du 
code de commerce est également donnée 
lorsque la société a son siège statutaire hors 
du territoire de l'Espace économique 
européen et relève de la compétence de 
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l'Autorité des marchés financiers pour le 
contrôle du respect de l'obligation prévue à 
l'article L. 451-1-1 du présent code. Sont 
alors applicables les dispositions des 
articles des II, IV, V et VII de 
l'article L. 233-7, ainsi que des articles 
L. 233-8, L. 233-9, L. 233-10, L. 233-10-1, 
L. 233-11 et L. 233-12 du code de 
commerce. » 

 
Code monétaire et financier 

Article L. 621-15 
 

  

----------------------------------------------------- 
 
III. - Les sanctions applicables 

sont : 
 

  

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

  

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

  

c) Pour les personnes autres que 
l’une des personnes mentionnées au II de 
l’article L. 621-9, auteurs des faits men-
tionnés aux c et d du II, une sanction pécu-
niaire dont le montant ne peut être supérieur 
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à 1,5 million d’euros ou au décuple du 
montant des profits éventuellement réali-
sés ; les sommes sont versées au Trésor pu-
blic. 
 

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

  

  Article additionnel après l’article 8 
 

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

 
  « III bis. - Dans les conditions 

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

 
IV. - La commission des sanctions 

statue par décision motivée, hors la pré-
sence du rapporteur. Aucune sanction ne 
peut être prononcée sans que la personne 
concernée ou son représentant ait été enten-
du ou, à défaut, dûment appelé. 

 

  

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

 

  

 Article 9 
 

Article 9 
 

 Après l'article L. 111-6 du code 
des assurances, il est inséré un article 
L. 111-7 ainsi rédigé : 

 

Sans modification. 

 « Art. L. 111-7. - I. - Toute 
discrimination directe ou indirecte fondée 
sur la prise en compte du sexe comme 
facteur dans le calcul des primes et des 
prestations ayant pour effet des différences 
en matière de primes et de prestations est 
interdite. 

 

 

 « Les frais liés à la grossesse et à 
la maternité n'entraînent pas un traitement 
moins favorable des femmes en matière de 
primes et de prestations. 
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 « Par dérogation aux dispositions 

du premier alinéa, le ministre chargé de 
l'économie peut autoriser par arrêté des 
différences de primes et de prestations 
fondées sur la prise en compte du sexe et 
proportionnées aux risques lorsque des 
données actuarielles et statistiques 
pertinentes et précises établissent que le 
sexe est un facteur déterminant dans 
l'évaluation du risque d'assurance. Ces 
arrêtés sont pris conjointement avec le 
ministre chargé de la sécurité sociale 
lorsqu'ils portent sur des opérations 
mentionnées au 1° et au 2° de l'article 
L. 310-1. 

 

 

 « II. - Un arrêté du ministre chargé 
de l'économie et du ministre chargé de la 
sécurité sociale fixe les conditions dans 
lesquelles les données mentionnées au 
troisième alinéa du I sont collectées ou 
répertoriées par les organismes 
professionnels mentionnés à l'article 
L. 132-9-2 et les conditions dans lesquelles 
elles leur sont transmises. Ces données 
régulièrement mises à jour sont publiées 
dans des conditions fixées par cet arrêté et 
au plus tard à la date d'entrée en vigueur de 
l'arrêté mentionné au troisième alinéa du I.  

 

 

 « Par dérogation à l'alinéa 
précédent, les données mentionnées au 
troisième alinéa du I peuvent, s'agissant des 
risques liés à la durée de la vie humaine, 
prendre la forme de tables homologuées et 
régulièrement mises à jour par arrêté du 
ministre chargé de l'économie. 

 

 

 « III. - Le présent article s'applique 
aux contrats d'assurance, autres que ceux 
conclus dans les conditions prévues à 
l'article L. 911-1 du code de la sécurité 
sociale, ainsi qu'aux opérations 
mentionnées à l'article L. 322-2-2 qui en 
découlent directement. » 

 

 

 Les dispositions du présent article 
sont applicables aux contrats conclus et aux 
adhésions à des contrats d'assurance de 
groupe effectuées à compter du 
21 décembre 2007. 

 

 

 Article 10 
 

Article 10 
 

Code de la consommation 
Article L. 141-1 

I. - L'article L. 141-1 du code de la 
consommation est remplacé par les 
dispositions suivantes :  

 

Sans modification. 

I. - Sont recherchées et constatées 
dans les conditions fixées par les articles 
L. 450-1, L. 450-2, L. 450-3 L. 450-4, 

« Art. L. 141-1. - I. - Sont 
recherchées et constatées dans les 
conditions fixées par les articles L. 450-1, 
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L. 450-7, L. 450-8, L. 470-1 et L. 470-5 du 
code de commerce, les infractions aux 
dispositions prévues au code de la 
consommation par : 

L. 450-2, L. 450-3, L. 450-4, L. 450-7, 
L. 450-8, L. 470-1 et L. 470-5 du code de 
commerce, les infractions ou manquements 
aux dispositions prévues au présent code 
par : 

 
1° La section II « Ventes de biens 

et fournitures de prestations de services à 
distance » du chapitre Ier du titre II du 
livre Ier ; 

 

« 1° La section I : « Publicité », la 
section II : « Ventes de biens et fournitures 
de prestations de services à distance », la 
section III : « Démarchage », la 
section VIII : « Publicité et pratiques 
commerciales concernant les préparations 
pour nourrissons » et la section IX : 
« Contrat de jouissance d'immeuble à temps 
partagé » du chapitre Ier du titre II du 
livre Ier ; 

 

 

2° La section III « Démarchage » du 
chapitre Ier du titre II du livre Ier ; 

« 2° La section III : « Ventes ou 
prestations à la boule de neige » et la 
section IV : « Abus de faiblesse » du 
chapitre II du titre II du livre Ier ; 

 

 

3° La section IX “Contrat de 
jouissance d’immeuble à temps partagé” du 
chapitre Ier du titre II du livre Ier ; 

 

« 3° La section V : « Les crédits 
affectés » et la section VII : « Sanctions » 
du chapitre Ier du titre Ier du livre III ; 

 

 

 « 4° La section VII : « Sanctions » 
du chapitre II du titre Ier du livre III ; 

 

 

3° bis La section XII « Contrats de 
fourniture d’électricité ou de gaz naturel » 
du chapitre Ier du titre II du livre Ier ; 

« 5° La section I : « Le taux 
d'intérêt » et la section III : « Rémunération 
du vendeur » du chapitre III du titre Ier du 
livre III ; 

 

 

4° La section III « Ventes ou 
prestations à la boule de neige » du chapitre 
II du titre II du livre Ier ; 

 

« 6° Le chapitre II : « Dispositions 
diverses » du titre II du livre III ; 

 

 

5° La section IV « Abus de 
faiblesse » du chapitre II du titre II du 
livre Ier ; 

 

« 7° La section VI : « Crédit 
hypothécaire garanti par une hypothèque 
rechargeable » du chapitre III du titre Ier du 
livre III ; 

 

 

6° La section VII « Sanctions » du 
chapitre Ier intitulé “crédit à la 
consommation” du titre Ier du livre III ; 

 

« 8° La section VII : « Sanctions » 
du chapitre IV du titre Ier du livre III. 

 

 

7° La section VII “Sanctions” du 
chapitre II intitulé “crédit immobilier” du 
titre Ier du livre III ; 

 

« II. - Sont recherchées et 
constatées dans les mêmes conditions 
qu'au I, à l'exception des pouvoirs d'enquête 
de l'article L. 450-4 du code de commerce, 
les infractions ou manquements aux 
dispositions prévues au présent code : 

 

 

8° La sous-section 2 « Taux 
d’usure » de la section I du chapitre III 
intitulé “dispositions communes” du titre Ier 
du livre III ; 

 

« 1° Le chapitre III : « Prix et 
conditions de vente » du titre Ier du livre Ier ;
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Textes en vigueur 
___ 

 

Texte du projet de loi 
___ 

 

Propositions de la Commission 
___ 

 
9° Le chapitre II « Dispositions 

diverses » du titre II du livre III ; 
 

« 2° La section V : « Ventes ou 
prestations avec primes », la section VI : 
« Loteries publicitaires » et la section XI : 
« Contrats de services de communication 
électronique » du chapitre Ier du titre II du 
livre Ier ; 

 

 

10° La section 6 : « Crédit 
hypothécaire garanti par une hypothèque 
rechargeable » du chapitre III intitulé : 
“Dispositions communes” du titre Ier du 
livre III ; 

 

« 3° La section I « Refus et 
subordination de vente ou de prestation de 
services » et la section II : « Ventes et 
prestations de services sans commande 
préalable » du chapitre II du titre II du 
livre Ier et l'article R. 122-1 ; 

 

 

11° La section 7 : « Sanctions » du 
chapitre IV intitulé : « Prêt viager 
hypothécaire » du titre Ier du livre III. 

 

« 4° La section I : « Protection des 
consommateurs contre les clauses 
abusives » du chapitre II du titre III du 
livre Ier ; 

 

 

II. - Sont recherchées et constatées 
dans les conditions fixées par les articles 
L. 450-1, L. 450-2, L. 450-3, L. 450-7 et 
L. 450-8, L. 470-1 et L. 470-5 du code de 
commerce les infractions aux dispositions 
prévues au code de la consommation à : 

 

« 5° Le chapitre III : 
« Interprétation et forme des contrats » du 
titre III du livre Ier ; 

 

 

1° L’article L. 113-3 ; « 6° Le chapitre VI : 
« Reconduction des contrats » du titre III du 
livre Ier ; 

 

 

2° La section V « Ventes ou 
prestations avec primes » du chapitre Ier du 
titre II du livre Ier ; 

 

« 7° Le chapitre Ier : « Dispositions 
générales » du titre Ier du livre II. 

 

 

3° La section VI « Loteries 
publicitaires » du chapitre Ier du titre II du 
livre Ier ; 

 

« III. - Sont également recherchées 
et constatées dans les conditions fixées au I 
du présent article les infractions ou 
manquements aux dispositions : 

 

 

4° La section I « Refus et 
subordination de vente ou de prestation de 
services » du chapitre II du titre II du 
livre Ier ; 

 

« 1° Du titre III : « Des sanctions 
pénales » de la loi n° 70-9 du 
2 janvier 1970 réglementant les conditions 
d'exercice des activités relatives à certaines 
opérations portant sur les immeubles et les 
fonds de commerce ; 

 

 

5° La section II « Ventes sans 
commande préalable » du chapitre II du 
titre II du livre Ier et l’article R. 122-1 ; 

 

« 2° De l'article 4 du 
titre Ier : » Des rapports entre bailleurs et 
locataires » du chapitre Ier: « Dispositions 
générales » de la loi n° 89-462 du 6 juillet 
1989 modifiée tendant à améliorer les 
rapports locatifs ; 

 

 

6° La section I “Protection des 
consommateurs contre les clauses abusives” 
du chapitre II du titre III du livre Ier ; 

 

« 3° De la section I : 
« Dispositions générales » et de la 
section II : « Contrat de vente de voyages et 
de séjours » du chapitre Ier du titre Ier du 
livre II du code du tourisme ; 
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Textes en vigueur 
___ 

 

Texte du projet de loi 
___ 

 

Propositions de la Commission 
___ 

 
7° La section XI « Contrats de 

services de communication électronique » 
du chapitre Ier du titre II du livre Ier. 

 

« 4° Du titre II : « Du commerce 
électronique » de la loi n° 2004-575 du 
21 juin 2004 pour la confiance dans 
l'économie numérique. 

 

 

III. - Le secret professionnel ne 
peut être opposé aux agents agissant dans le 
cadre des pouvoirs qui leur sont conférés 
par le présent article. 

 

« IV. - Le secret professionnel ne 
peut être opposé aux agents agissant dans le 
cadre des pouvoirs qui leur sont conférés 
par le présent article. 

 

 

IV. - Les agents habilités à 
constater les infractions mentionnées au 
présent article peuvent enjoindre au 
professionnel, en lui impartissant un délai 
raisonnable, de se conformer aux 
obligations résultant des livres Ier et III du 
code de la consommation ou de faire cesser 
les agissements illicites ou abusifs 
mentionnés aux I et II du présent article. 

 

« V. - Les agents habilités à 
constater les infractions ou manquements 
aux obligations mentionnées aux I, II et III 
du présent article peuvent, après une 
procédure contradictoire, enjoindre au 
professionnel, en lui impartissant un délai 
raisonnable, de se conformer à ces 
obligations, de cesser tout agissement 
illicite ou de supprimer toute clause illicite. 

 

 

V. - L’autorité administrative 
chargée de la concurrence et de la 
consommation peut demander à la 
juridiction civile ou, s’il y a lieu, à la 
juridiction administrative, d’ordonner, s’il y 
a lieu sous astreinte, la suppression d’une 
clause illicite ou abusive dans tout contrat 
ou type de contrat proposé ou destiné au 
consommateur. Elle peut, après en avoir 
avisé le procureur de la République, agir 
devant la juridiction civile, pour demander 
au juge d’ordonner, s’il y a lieu sous 
astreinte, toute mesure de nature à mettre un 
terme aux agissements illicites mentionnés 
au I et au II du présent article. Les 
modalités de mise en œuvre de ces 
procédures sont fixées par décret en Conseil 
d’Etat. 

 

« VI. - L'autorité administrative 
chargée de la concurrence et de la 
consommation peut également demander à 
la juridiction civile ou, s'il y a lieu, à la 
juridiction administrative, d'ordonner, le cas 
échéant sous astreinte, la suppression d'une 
clause illicite ou abusive dans tout contrat 
ou type de contrat proposé ou destiné au 
consommateur. Elle peut, après en avoir 
avisé le procureur de la République, agir 
devant la juridiction civile, pour demander 
au juge d'ordonner, au besoin sous astreinte, 
toute mesure de nature à mettre un terme 
aux manquements à des obligations 
contractuelles ou aux agissements illicites 
mentionnés aux I, II et III du présent article. 
Les modalités de mise en œuvre de ces 
procédures sont fixées par décret en Conseil 
d'État. » 

 

 

Code de la santé publique 
Article L. 3351-8 

 

II. - L'article L. 3351-8 du code de 
la santé publique est remplacé par les 
dispositions suivantes :  

 

 

Les agents de la direction générale 
de la concurrence, de la consommation et 
de la répression des fraudes, habilités et 
assermentés, veillent au respect des 
dispositions de l’article L. 3323-2 ainsi que 
des règlements pris pour son application, et 
procèdent à la recherche et à la constatation 
des infractions prévues par ces textes. 

 

« Art. L. 3351-8. - Les agents 
habilités de la direction générale de la 
concurrence, de la consommation et de la 
répression des fraudes veillent au respect 
des dispositions de l'article L. 3323-2 ainsi 
que des règlements pris pour son 
application. Ils procèdent à la recherche et à 
la constatation des infractions prévues par 
ces textes dans les conditions fixées par les 
I, IV, V et VI de l'article L. 141-1 du code 
de la consommation. » 
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Textes en vigueur 
___ 

 

Texte du projet de loi 
___ 

 

Propositions de la Commission 
___ 

 
A cet effet, ils disposent des préro-

gatives qui leur sont reconnues en matière 
de contrôle ou de constatation des infrac-
tions par les II et IV de l’article L. 141-1 du 
code de la consommation. 

 

  

 Article 11 
 

Article 11 
 

 Dans les conditions prévues par 
l'article 38 de la Constitution, le 
gouvernement est autorisé à prendre par 
voie d'ordonnance, dans un délai expirant le 
dernier jour du douzième mois suivant la 
publication de la présente loi, les mesures 
relevant du domaine de la loi, permettant, 
d'une part, de rendre applicables, avec les 
adaptations nécessaires, les dispositions de 
la présente loi dans les îles Wallis et 
Futuna, ainsi qu'en Nouvelle-Calédonie et 
en Polynésie française pour celles qui 
relèvent de la compétence de l'État, et, 
d'autre part, de procéder aux adaptations 
nécessaires en ce qui concerne les 
collectivités de Mayotte, de Saint-
Barthélemy et de Saint-Martin. 

 

Dans les conditions prévues par 
l'article 38 de la Constitution, le 
gouvernement est autorisé à prendre par 
voie d'ordonnance, dans un délai expirant le 
dernier jour du douzième mois suivant la 
publication de la présente loi, les mesures 
relevant du domaine de la loi, permettant, 
d'une part, de rendre applicables, avec les 
adaptations nécessaires, les dispositions de 
la présente loi dans les îles Wallis et 
Futuna, ainsi qu'en Nouvelle-Calédonie et 
en Polynésie française pour celles qui 
relèvent de la compétence de l'État, et, 
d'autre part, de procéder aux adaptations 
nécessaires en ce qui concerne les 
collectivités de Mayotte, de Saint-
Barthélemy, de Saint-Martin et de saint-
Pierre-et-Miquelon. 
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- 157 - 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ANNEXES 
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Ordonnance n° 2004-504 du 7 juin 2004 portant transposition de la 
directive 2001/17/CE du Parlement européen et  

du Conseil du 19 mars 2001 concernant l'assainissement  
et la liquidation des entreprises d'assurance 

 
Le Président de la République, 
 
Sur le rapport du Premier ministre et du ministre d'Etat, ministre de l'économie, des finances et de 

l'industrie, 
 
Vu la Constitution, et notamment son article 38 ; 
 
Vu le traité instituant la Communauté européenne, notamment ses articles 47 et 55 ; 
 
Vu la directive 2001/17/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mars 2001 concernant 

l'assainissement et la liquidation des entreprises d'assurance ; 
 
Vu le code des assurances ; 
 
Vu le code de la mutualité ; 
 
Vu le code de la sécurité sociale ; 
 
Vu le code de commerce ; 
 
Vu la loi n° 2004-237 du 18 mars 2004 portant habilitation du Gouvernement à transposer par 

ordonnance des directives communautaires et à mettre en œuvre certaines dispositions de droit 
communautaire, notamment son article 1er ; 

 
Vu l'avis du Conseil national des assurances en date du 2 avril 2004 ; 
 
Le Conseil d'Etat entendu ; 
 
Le conseil des ministres entendu, 
 
Ordonne : 
 

Article 1 
 
I. - L'intitulé du chapitre III du titre II du livre III du code des assurances est remplacé par l'intitulé 

suivant : « Mesures de sauvegarde et d'assainissement ». 
 
II. - La section II du même chapitre est remplacée par les dispositions suivantes : 
 
« Section II 
 
« Mesures d'assainissement des entreprises communautaires 
 
« Art. L. 323-8. - Les mesures d'assainissement mentionnées à la présente section sont les mesures 

prises, en France ou dans tout Etat membre, par une autorité administrative ou judiciaire, destinées à 
préserver ou rétablir la situation financière d'une entreprise d'assurance et qui affectent les droits 
préexistants des parties autres que l'entreprise d'assurance elle-même. 
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« Lorsqu'elles sont prises en France, ces mesures sont, lorsqu'elles affectent ces droits : 
 
« 1° Les mesures mentionnées à l'article L. 323-1 et au troisième alinéa de l'article L. 323-1-1, à 

l'exception de la nomination d'un administrateur provisoire ; 
 
« 2° La sanction prévue au 3° de l'article L. 310-18, le retrait partiel d'agrément prévu au 5° ou le 

transfert partiel de portefeuille prévu au 6° du même article ; 
 
« 3° La procédure de règlement amiable mentionnée au titre Ier du livre VI du code de commerce ; 
 
« 4° La procédure de redressement judiciaire mentionnée au titre II du livre VI du code de 

commerce. » 
 

Article 2 
 
Au chapitre VI du titre II du livre III du code des assurances, il est ajouté une section III ainsi 

rédigée : 
 

« Section III 
 

« Effets des procédures de liquidation 
 

des entreprises communautaires 
 
« Art. L. 326-20. - Sous réserve des dispositions des articles L. 326-21 à L. 326-29, les mesures 

d'assainissement définies à l'article L. 323-8 et les décisions concernant l'ouverture d'une procédure de 
liquidation prises par les autorités compétentes d'un Etat membre de la Communauté européenne autre 
que la France à l'égard d'une entreprise d'assurance ayant son siège sur le territoire de cet Etat produisent 
tous leurs effets sur le territoire de la République française sans aucune autre formalité, y compris à 
l'égard des tiers, dès qu'elles produisent leurs effets dans cet Etat. Ces dispositions s'appliquent également 
lorsque les mesures d'assainissement ou les décisions ouvrant une procédure de liquidation sont prises à 
l'égard d'une succursale d'une entreprise d'assurance dont le siège est situé en dehors de la Communauté 
européenne. 

 
« Il en est de même des décisions intervenant dans un Etat membre autre que la France dans le 

cadre d'une liquidation volontaire d'une entreprise d'assurance impliquant une intervention administrative 
ou judiciaire. 

 
« Les mesures d'assainissement définies à l'article L. 323-8 et les décisions ouvrant une procédure 

de liquidation prises par l'autorité publique française compétente à l'égard d'une entreprise ayant reçu 
l'agrément visé aux articles L. 321-1, L. 321-7 et L. 321-9 produisent tous leurs effets sur le territoire des 
autres Etats membres de la Communauté européenne, sous réserve de dispositions contraires prévues par 
les lois de ces Etats, ainsi que le prévoit la directive 2001/17/CE du Parlement européen et du Conseil du 
19 mars 2001 concernant l'assainissement et la liquidation des entreprises d'assurance. 

 
« Art. L. 326-21. - Par dérogation aux dispositions de l'article L. 326-20, les effets d'une mesure 

d'assainissement définie à l'article L. 323-8 ou d'une procédure de liquidation sur les contrats et les droits 
énumérés ci-après sont déterminés par les règles suivantes : 

 
« a) Les contrats de travail et les relations de travail sont exclusivement régis par la loi de l'Etat 

applicable à ce contrat ou à cette relation ; 
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« b) Un contrat donnant le droit de jouir d'un bien immobilier ou de l'acquérir est exclusivement 
régi par la loi française si ce bien est situé sur le territoire de la République française ; 

 
« c) Les droits qu'une entreprise d'assurance communautaire détient sur un bien immobilier, un 

navire ou un aéronef qui sont soumis à inscription sur un registre public tenu par une autorité publique 
française sont régis par la loi française. 

 
« Art. L. 326-22. - L'adoption d'une mesure d'assainissement définie à l'article L. 323-8 ou 

l'ouverture d'une procédure de liquidation dans un autre Etat membre à l'égard d'une entreprise 
d'assurance communautaire n'affecte pas les droits réels, au sens du droit applicable, d'un créancier ou 
d'un tiers sur des biens corporels ou incorporels, meubles ou immeubles, appartenant à l'entreprise 
d'assurance et qui se trouvent, au moment de l'ouverture d'une telle procédure, sur le territoire français. 

 
« Art. L. 326-23. - L'adoption d'une mesure d'assainissement définie à l'article L. 323-8 ou 

l'ouverture d'une procédure de liquidation dans un Etat membre de la Communauté européenne autre que 
la France à l'égard d'une entreprise d'assurance communautaire qui a acheté un bien n'affecte pas les 
droits du vendeur fondés sur une réserve de propriété, lorsque ce bien se trouvait, au moment de 
l'adoption des mesures ou de l'ouverture de la procédure, sur le territoire français. 

 
« Lorsqu'une telle entreprise vend un bien, l'adoption de mesures d'assainissement ou l'ouverture 

d'une procédure de liquidation à son égard dans un autre Etat membre ne fait pas obstacle à l'acquisition 
par l'acheteur de ce bien lorsqu'il se trouvait au moment de l'ouverture d'une telle procédure sur le 
territoire de la République française. 

 
« Art. L. 326-24. - Les dispositions de la loi de l'Etat membre dans lequel la mesure 

d'assainissement a été prise ou la procédure de liquidation a été ouverte à l'égard d'une entreprise 
d'assurance communautaire relatives à la nullité, à l'annulation ou à l'inopposabilité des actes 
préjudiciables à l'ensemble des créanciers ne sont pas applicables, si le bénéficiaire d'un tel acte apporte la 
preuve que ce dernier est soumis à la loi d'un autre Etat membre et que cette loi ne permet par aucun 
moyen d'attaquer cet acte dans l'affaire en cause. 

 
« Art. L. 326-25. - L'adoption d'une mesure d'assainissement ou l'ouverture d'une procédure de 

liquidation dans un Etat membre de la Communauté européenne autre que la France n'affecte pas le droit 
d'un créancier d'invoquer la compensation de sa créance avec la créance de l'entreprise d'assurance, 
lorsque cette compensation est permise par la loi applicable à la créance de l'entreprise d'assurance. 

 
« Cette disposition ne fait pas obstacle à l'exercice des actions en nullité, en annulation ou en 

inopposabilité des actes préjudiciables à l'ensemble des créanciers prévues par la loi de l'Etat d'origine. 
 
« Art. L. 326-26. - Sous réserve des dispositions de l'article L. 326-22, les effets de l'adoption 

d'une mesure d'assainissement ou de l'ouverture d'une procédure de liquidation sur les droits et 
obligations des participants à un marché réglementé sont régis exclusivement par la loi applicable audit 
marché. 

 
« Cette disposition ne fait pas obstacle à l'exercice des actions en nullité, en annulation ou en 

inopposabilité des actes préjudiciables à l'ensemble des créanciers prévues par la loi de l'Etat d'origine. 
 
« Art. L. 326-27. - Lorsqu'une entreprise d'assurance aliène à titre onéreux, par un acte conclu 

après l'adoption d'une mesure d'assainissement ou l'ouverture d'une procédure de liquidation : 
 
« 1° Un bien immobilier ; 
 
« 2° Un navire ou un aéronef soumis à inscription sur un registre public ; 
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« 3° Des instruments financiers dont l'existence ou le transfert suppose une inscription en compte ; 
 
« La validité de cet acte est régie par la loi française si ce bien est situé sur le territoire de la 

République française ou si ce registre, ou ce compte, est tenu sous son autorité. 
 
« Art. L. 326-28. - Les effets de la mesure d'assainissement ou de l'ouverture de la procédure de 

liquidation sur une instance en cours en France concernant un bien ou un droit dont l'entreprise 
d'assurance est dessaisie sont régis exclusivement par les dispositions du nouveau code de procédure 
civile. 

 
« Art. L. 326-29. - L'administrateur ou le liquidateur désigné par l'autorité compétente d'un autre 

Etat membre est habilité à exercer sur le territoire de la République française tous les pouvoirs qu'il est 
habilité à exercer sur le territoire de cet Etat. 

 
« Dans l'exercice de ces pouvoirs, l'administrateur ou le liquidateur respecte la loi française, en 

particulier pour ce qui concerne les modalités de réalisation des biens ou l'information des salariés. Ces 
pouvoirs ne peuvent pas inclure des mesures d'exécution nécessitant l'emploi de la force ou le droit de 
statuer sur un litige ou un différend. 

 
« Des personnes chargées d'assister l'administrateur ou le liquidateur peuvent être désignées 

conformément à la législation de la loi de l'Etat membre d'origine. » 
 

Article 3 
 
I. - Au chapitre II du titre Ier du livre 2 du code de la mutualité, il est créé une section 5 ainsi 

rédigée : 
 

« Section 5 
 

« Mesures d'assainissement et de liquidation 
 

des entreprises communautaires 
 

« Art. L. 212-27. - Les mesures d'assainissement et les procédures de liquidation prises par 
l'autorité publique française compétente à l'égard d'une mutuelle ou d'une union produisent tous leurs 
effets sur le territoire des autres Etats membres de la Communauté européenne, sous réserve de 
dispositions contraires prévues par les lois de ces Etats, conformément à la directive 2001/17/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 19 mars 2001 concernant l'assainissement et la liquidation des 
entreprises d'assurance. 

 
« Les mesures d'assainissement mentionnées au premier alinéa sont, lorsqu'elles affectent les 

droits préexistants des parties autres que l'organisme d'assurance lui-même : 
 
« 1° Les mesures visées aux deuxième et troisième alinéas de l'article L. 510-8 et au troisième 

alinéa de l'article L. 510-9, à l'exception de la nomination d'un administrateur provisoire ; 
 
« 2° La sanction prévue au 3° de l'article L. 510-11, le retrait partiel d'agrément prévu au 6° ou le 

transfert partiel de portefeuille prévu au 7° du même article ; 
 
« 3° Les procédures de règlement amiable visées au titre Ier du livre VI du code de commerce ; 
 
« 4° Les procédures de redressement judiciaire visées au titre II du livre VI du code de 



 
- 162 - 

 

commerce. » 
 
II. - A la section 5 du chapitre Ier du titre 3 du livre 9 du code de la sécurité sociale, il est ajouté 

un article L. 931-18-1 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 931-18-1. - Les mesures d'assainissement et les procédures de liquidation prises par 

l'autorité française compétente à l'égard d'une institution de prévoyance produisent tous leurs effets sur le 
territoire des autres Etats membres de la Communauté européenne, sous réserve de dispositions contraires 
prévues par les lois de ces Etats, ainsi que le prévoit la directive 2001/17/CE du Parlement européen et du 
Conseil du 19 mars 2001 concernant l'assainissement et la liquidation des entreprises d'assurance. 

 
« Les mesures d'assainissement mentionnées au premier alinéa sont, lorsqu'elles affectent les 

droits préexistants des parties autres que l'organisme d'assurance lui-même : 
 
« 1° Les mesures mentionnées au troisième alinéa de l'article L. 931-8, à l'exception de la 

nomination d'un administrateur provisoire ; 
 
« 2° La sanction prévue au 3° de l'article L. 951-10, le retrait partiel d'agrément prévu au 5° ou le 

transfert partiel de portefeuille prévu au 6° du même article ; 
 
« 3° La procédure de règlement amiable mentionnée au titre Ier du livre VI du code de commerce ; 
 
« 4° La procédure de redressement judiciaire mentionnée au titre II du livre VI du code de 

commerce. » 
 

Article 4 
 
Le Premier ministre, le ministre d'Etat, ministre de l'économie, des finances et de l'industrie, le 

ministre de l'emploi, du travail et de la cohésion sociale et le ministre de la santé et de la protection 
sociale sont responsables, chacun en ce qui le concerne, de l'application de la présente ordonnance, qui 
sera publiée au Journal officiel de la République française. 
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Ordonnance n° 2004-1382 du 20 décembre 2004 portant adaptation de 
dispositions législatives relatives à la comptabilité des entreprises aux 
dispositions communautaires dans le domaine de la réglementation 
comptable  

 
Le Président de la République, 
 
Sur le rapport du Premier ministre et du ministre de l'économie, des finances et de l'industrie, 
 
Vu la Constitution, notamment son article 38 ; 
 
Vu le règlement (CE) n° 1606/2002 du Parlement européen et du Conseil du 19 juillet 2002 sur 

l'application des normes comptables internationales ; 
 
Vu la directive 2001/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 27 septembre 2001 modifiant 

les directives 78/660/CEE, 83/349/CEE et 86/635/CEE en ce qui concerne les règles d'évaluation 
applicables aux comptes annuels et aux comptes consolidés de certaines formes de sociétés ainsi qu'à 
ceux des banques et autres établissements financiers ; 

 
Vu la directive 2003/51/CE du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2003 modifiant les 

directives 78/660/CEE, 83/349/CEE, 86/635/CEE et 91/674/CEE du Conseil sur les comptes annuels et 
les comptes consolidés de certaines catégories de sociétés, des banques et autres établissements financiers 
et des entreprises d'assurance ; 

 
Vu le code de commerce ; 
 
Vu le code monétaire et financier ; 
 
Vu la loi n° 2001-616 du 11 juillet 2001 relative à Mayotte ; 
 
Vu la loi n° 2004-1343 du 9 décembre 2004 de simplification du droit, et notamment le 4° de son 

article 28 ; 
 
Vu l'avis du Conseil national de la comptabilité du 27 octobre 2004 ; 
 
Le Conseil d'Etat entendu ; 
 
Le conseil des ministres entendu, 
 
Ordonne : 
 

Article 1 
 
L'article L. 233-24 du code de commerce est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 233-24. - Lorsqu'elles utilisent les normes comptables internationales adoptées par 

règlement de la Commission européenne, les sociétés commerciales qui établissent et publient des 
comptes consolidés au sens de l'article L. 233-16 sont dispensées de se conformer aux règles comptables 
prévues par les articles L. 233-18 à L. 233-23 pour l'établissement et la publication de leurs comptes 
consolidés. » 
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Article 2 

 
Le quatrième alinéa de l'article L. 233-18 du même code est abrogé. 
 

Article 3 
 
L'article L. 225-100 du même code est ainsi modifié : 
 
1° Le deuxième alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Le conseil d'administration ou le directoire présente à l'assemblée son rapport ainsi que les 

comptes annuels et, le cas échéant, les comptes consolidés accompagnés du rapport de gestion y afférent. 
» 

 
2° Le troisième alinéa est complété par une phrase ainsi rédigée : « Dans la mesure nécessaire à la 

compréhension de l'évolution des affaires, des résultats ou de la situation de la société et indépendamment 
des indicateurs clés de performance de nature financière devant être insérés dans le rapport en vertu 
d'autres dispositions du présent code, l'analyse comporte le cas échéant des indicateurs clés de 
performance de nature non financière ayant trait à l'activité spécifique de la société, notamment des 
informations relatives aux questions d'environnement et de personnel. » 

 
3° Après le troisième alinéa sont insérés les alinéas suivants : 
 
« Le rapport comporte également une description des principaux risques et incertitudes auxquels 

la société est confrontée. 
 
« L'analyse mentionnée au troisième alinéa contient, le cas échéant, des renvois aux montants 

indiqués dans les comptes annuels et des explications supplémentaires y afférentes. 
 
« Le rapport comporte en outre des indications sur l'utilisation des instruments financiers par 

l'entreprise, lorsque cela est pertinent pour l'évaluation de son actif, de son passif, de sa situation 
financière et de ses pertes ou profits. Ces indications portent sur les objectifs et la politique de la société 
en matière de gestion des risques financiers, y compris sa politique concernant la couverture de chaque 
catégorie principale de transactions prévues pour lesquelles il est fait usage de la comptabilité de 
couverture. Elles portent également sur l'exposition de la société aux risques de prix, de crédit, de 
liquidité et de trésorerie. » 

 
Article 4 

 
Après l'article L. 225-100 du même code, il est créé deux articles L. 225-100-1 et L. 225-100-2 

ainsi rédigés : 
 
« Art. L. 225-100-1. - Les troisième à sixième alinéas de l'article L. 225-100 ne s'appliquent pas 

aux sociétés qui ne dépassent pas à la clôture de l'exercice des chiffres fixés par décret pour deux des 
critères suivants : le total de leur bilan, le montant net de leur chiffre d'affaires ou le nombre moyen de 
salariés permanents employés au cours de l'exercice. Le présent alinéa ne s'applique pas aux sociétés dont 
des instruments financiers mentionnés au 1 ou au 2 du I de l'article L. 211-1 du code monétaire et 
financier sont admis à la négociation sur un marché réglementé. 

 
« Ne sont pas tenues de fournir les informations de nature non financière mentionnées à la 

dernière phrase du troisième alinéa de l'article L. 225-100 les sociétés qui ne dépassent pas à la clôture de 
l'exercice des chiffres fixés par décret pour deux des critères suivants : le total de leur bilan, le montant 
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net de leur chiffre d'affaires ou le nombre moyen de salariés permanents employés au cours de l'exercice. 
Le présent alinéa ne s'applique pas aux sociétés dont des instruments financiers mentionnés au 1 ou au 2 
du I de l'article L. 211-1 du code monétaire et financier sont admis à la négociation sur un marché 
réglementé. 

 
« Art. L. 225-100-2. - Lorsque la société établit des comptes consolidés en application de l'article 

L. 233-16, le rapport consolidé de gestion comprend une analyse objective et exhaustive de l'évolution 
des affaires, des résultats et de la situation financière de l'ensemble des entreprises comprises dans la 
consolidation, notamment de leur situation d'endettement, au regard du volume et de la complexité des 
affaires. Dans la mesure nécessaire à la compréhension de l'évolution des affaires, des résultats ou de la 
situation des entreprises, l'analyse comporte des indicateurs clés de performance de nature tant financière 
que, le cas échéant, non financière ayant trait à l'activité spécifique des entreprises, notamment des 
informations relatives aux questions d'environnement et de personnel. 

 
« Le rapport comporte également une description des principaux risques et incertitudes auxquels 

l'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation est confronté. 
 
« L'analyse mentionnée au premier alinéa contient, le cas échéant, des renvois aux montants 

indiqués dans les comptes consolidés et des explications supplémentaires y afférentes. 
 
« Le rapport comporte en outre des indications sur l'utilisation des instruments financiers par 

l'entreprise, lorsque cela est pertinent pour l'évaluation de son actif, de son passif, de sa situation 
financière et de ses pertes ou profits. Ces indications portent sur les objectifs et la politique de la société 
en matière de gestion des risques financiers, y compris sa politique concernant la couverture de chaque 
catégorie principale de transactions prévues pour lesquelles il est fait usage de la comptabilité de 
couverture. Elles portent également sur l'exposition de la société aux risques de prix, de crédit, de 
liquidité et de trésorerie. » 

 
Article 5 

 
L'article L. 223-26 du même code est complété par un sixième alinéa ainsi rédigé : 
 
« Les troisième à sixième alinéas de l'article L. 225-100 et l'article L. 225-100-1 s'appliquent au 

rapport de gestion. Le cas échéant, l'article L. 225-100-2 s'applique au rapport consolidé de gestion. » 
 

Article 6 
 
L'article L. 221-7 du même code est complété par un quatrième alinéa ainsi rédigé : 
 
« Les troisième à sixième alinéas de l'article L. 225-100 et l'article L. 225-100-1 s'appliquent au 

rapport de gestion lorsque l'ensemble des parts sont détenues par des personnes ayant l'une des formes 
suivantes : société anonyme, société en commandite par actions ou société à responsabilité limitée. » 

 
Article 7 

 
Lorsque seuls leurs titres de créances sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les 

sociétés relevant de la présente ordonnance peuvent n'établir et ne publier leurs comptes consolidés selon 
les normes comptables internationales adoptées par règlement de la Commission européenne, qu'à partir 
du premier exercice ouvert à compter du 1er janvier 2007. 

 
Article 8 

 
L'article L. 515-32 du code monétaire et financier est remplacé par les dispositions suivantes : 
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« Art. L. 515-32. - L'article L. 228-39 du code de commerce n'est pas applicable aux sociétés de 

crédit foncier. » 
 

Article 9 
 
Indépendamment des dispositions applicables de plein droit en vertu du II de l'article 3 de la loi du 

11 juillet 2001 susvisée relative à Mayotte, les dispositions de la présente ordonnance sont applicables à 
Mayotte. 

 
Article 10 

 
Dans les conditions prévues au titre III du livre IX du code de commerce, les dispositions de la 

présente ordonnance sont applicables en Nouvelle-Calédonie. 
 

Article 11 
 
Dans les conditions prévues au titre V du livre IX du code de commerce, les dispositions de la 

présente ordonnance sont applicables dans les îles Wallis et Futuna. 
 

Article 12 
 
Les dispositions de la présente ordonnance s'appliquent à partir du premier exercice ouvert à 

compter du 1er janvier 2005. 
 

Article 13 
 
Le Premier ministre, le garde des sceaux, ministre de la justice, le ministre de l'économie, des 

finances et de l'industrie et la ministre de l'outre-mer sont responsables, chacun en ce qui le concerne, de 
l'application de la présente ordonnance, qui sera publiée au Journal officiel de la République française. 
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Ordonnance n° 2007-544 du 12 avril 2007 relative aux marchés 
d'instruments financiers  

 
 
Le Président de la République, 
 
Sur le rapport du Premier ministre et du ministre de l'économie, des finances et de l'industrie, 
 
Vu la Constitution, notamment son article 38 ; 
 
Vu la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004, concernant les 

marchés d'instruments financiers, modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil, modifiant 
la directive 2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE du 
Conseil ; 

 
Vu la directive 2006/31/CE du Parlement européen et du Conseil du 5 avril 2006 modifiant la 

directive 2004/39/CE concernant les marchés d'instruments financiers, en ce qui concerne certaines 
échéances ; 

 
Vu la directive 2006/73/CE de la Commission du 10 août 2006 portant mesures d'exécution de la 

directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil ; 
 
Vu le code monétaire et financier ; 
 
Vu la loi n° 2007-212 du 20 février 2007 portant diverses dispositions intéressant la Banque de 

France, notamment son article 9 ; 
 
Vu les avis du Comité consultatif de la législation et de la réglementation financières en date des 

18 décembre 2006 et 15 mars 2007 ; 
 
Le Conseil d'Etat (section des finances) entendu ; 
 
Le conseil des ministres entendu, 
 
Ordonne : 
 

Article 1 
 
Le livre II du code monétaire et financier est ainsi modifié : 
 
1° A l'article L. 211-1 : 
 
a) Les 4 et 5 du I sont remplacés par les dispositions suivantes : 
 
« 4. Les instruments financiers à terme figurant sur une liste fixée par décret ; 
 
« 5. Et tous instruments financiers équivalents à ceux mentionnés aux précédents alinéas, ainsi que 

les droits représentatifs d'un placement financier dans une entité, émis sur le fondement de droits 
étrangers. » ; 

 
b) Le II est remplacé par les dispositions suivantes : 
 



 
- 168 - 

 

« II. - Les instruments financiers mentionnés aux 1 à 3 du I ne peuvent être émis que par l'Etat, 
une personne morale, un fonds commun de placement, un fonds de placement immobilier ou un fonds 
commun de créances. » ; 

 
c) Le III est abrogé ; 
 
2° Au troisième alinéa de l'article L. 214-15, les mots : « par l'Autorité des marchés financiers » 

sont supprimés ; 
 
3° Au second alinéa de l'article L. 214-20, les mots : « par l'Autorité des marchés financiers » sont 

supprimés ; 
 
4° Le f du I de l'article L. 214-92 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« f) Des instruments financiers mentionnés aux 1, 2, 3 et 5 du I de l'article L. 211-1 admis aux 

négociations sur un marché mentionné aux articles L. 421-1, L. 422-1 et L. 423-1 ainsi que des 
instruments financiers à terme dans les conditions fixées à l'article L. 214-94 ; » 

 
5° A l'article L. 214-94, les mots : « en Conseil d'Etat » et les mots : « mentionnés au II de l'article 

L. 211-1 à l'exception de ceux prévus au 4° » sont supprimés. 
 

Article 2 
 
Le livre III du même code est ainsi modifié : 
 
1° Les articles L. 321-1 et L. 321-2 sont remplacés par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 321-1. - Les services d'investissement portent sur les instruments financiers énumérés à 

l'article L. 211-1 et comprennent les services et activités suivants : 
 
« 1. La réception et la transmission d'ordres pour le compte de tiers ; 
 
« 2. L'exécution d'ordres pour le compte de tiers ; 
 
« 3. La négociation pour compte propre ; 
 
« 4. La gestion de portefeuille pour le compte de tiers ; 
 
« 5. Le conseil en investissement ; 
 
« 6-1. La prise ferme ; 
 
« 6-2. Le placement garanti ; 
 
« 7. Le placement non garanti ; 
 
« 8. L'exploitation d'un système multilatéral de négociation au sens de l'article L. 424-1. 
 
« Un décret précise la définition de ces services. 
 
« Les services rendus à l'Etat et à la Banque de France, dans le cadre des politiques de gestion de 

la monnaie, des taux de change, de la dette publique et des réserves de l'Etat ne sont pas soumis aux 
dispositions du présent code applicables aux services d'investissement mentionnés au présent article. 
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« Art. L. 321-2. - Les services connexes aux services d'investissement comprennent : 
 
« 1. La conservation ou l'administration d'instruments financiers pour le compte de tiers et les 

services accessoires comme la tenue de comptes d'espèces correspondant à ces instruments financiers ou 
la gestion de garanties financières ; 

 
« 2. L'octroi de crédits ou de prêts à un investisseur pour lui permettre d'effectuer une transaction 

qui porte sur un instrument financier et dans laquelle intervient l'entreprise qui octroie le crédit ou le prêt ; 
 
« 3. La fourniture de conseil aux entreprises en matière de structure de capital, de stratégie 

industrielle et de questions connexes ainsi que de services concernant les fusions et le rachat d'entreprises 
; 

 
« 4. La recherche en investissements et l'analyse financière ou toute autre forme de 

recommandation générale concernant les transactions sur instruments financiers ; 
 
« 5. Les services liés à la prise ferme ; 
 
« 6. Les services de change lorsque ceux-ci sont liés à la fourniture de services d'investissement ; 
 
« 7. Les services et activités assimilables à des services d'investissement ou à des services 

connexes, portant sur l'élément sous-jacent des instruments financiers à terme dont la liste est fixée par 
décret, lorsqu'ils sont liés à la prestation de services d'investissement ou de services connexes. » ; 

 
2° A l'article L. 321-3, après les mots : « Les services », sont insérés les mots : « et activités » ; 
 
3° Après l'article L. 322-4, sont insérés des articles L. 322-5 à L. 322-10, ainsi rédigés : 
 
« Art. L. 322-5. - Les sociétés de gestion de portefeuille mentionnées à l'article L. 532-9, qui 

fournissent des services d'investissement mentionnés à l'article L. 321-1 ou inscrivent en compte sous 
forme nominative les parts ou actions d'organismes de placement collectifs qu'elles gèrent, adhèrent à un 
mécanisme de garantie distinct de celui mentionné à l'article L. 322-1. 

 
« Ce mécanisme a pour objet d'indemniser les investisseurs en cas d'indisponibilité des 

instruments financiers ou des dépôts d'espèces détenus en violation de l'article L. 533-21, au titre des 
activités mentionnées au premier alinéa, dans des conditions et limites fixées par l'arrêté prévu à l'article 
L. 322-9. 

 
« Ne peuvent bénéficier de ce mécanisme les personnes exclues de l'indemnisation par l'article L. 

312-4. 
 
« Art. L. 322-6. - Sous réserve des dispositions des articles L. 322-7 à L. 322-10, le fonds de 

garantie des dépôts gère le mécanisme de garantie des investisseurs institué par l'article L. 322-5. Les 
articles L. 312-5, L. 312-6, L. 312-9 à L. 312-15, L. 312-17 et L. 312-18 s'appliquent à ce mécanisme. 
Pour l'application de ces articles, l'Autorité des marchés financiers est substituée à la Commission 
bancaire et les sociétés de gestion de portefeuille sont substituées aux établissements de crédit ou aux 
entreprises d'investissement. 

 
« Art. L. 322-7. - Les sociétés de gestion de portefeuille adhérant au mécanisme de garantie 

mentionné à l'article L. 322-5 lui procurent les ressources financières nécessaires à l'accomplissement de 
ses missions. Le fonds de garantie peut en outre émettre des certificats d'association, nominatifs et non 
négociables, que souscrivent les sociétés de gestion de portefeuille adhérentes lors de leur adhésion. Sous 
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réserve des dispositions ci-après, les II et IV de l'article L. 312-7 s'appliquent à ce mécanisme. Ces 
certificats d'association sont remboursables uniquement en cas de retrait de l'agrément de l'adhérent. 

 
« Art. L. 322-8. - Tout membre qui ne verse pas au fonds de garantie sa cotisation appelée est 

passible des sanctions prévues par l'article L. 621-15 et de pénalités de retard versées directement au 
fonds de garantie selon des modalités fixées par le règlement intérieur de celui-ci. 

 
« Art. L. 322-9. - Un arrêté du ministre chargé de l'économie, pris sur avis conforme de l'Autorité 

des marchés financiers, détermine notamment : 
 
« 1. Le plafond d'indemnisation, les modalités et délais d'indemnisation ainsi que les règles 

relatives à l'information de la clientèle ; 
 
« 2. Les caractéristiques des certificats d'association, ainsi que les conditions de leur rémunération 

et de leur remboursement en cas de retrait d'agrément de leur souscripteur, après imputation, le cas 
échéant, des pertes subies par le fonds ; 

 
« 3. Le montant global des cotisations annuelles dues par les adhérents et la formule de répartition 

de ces cotisations annuelles dont l'assiette est constituée de la valeur des dépôts et des parts ou actions 
d'organismes de placement collectif qui sont couverts par la garantie en application de l'article L. 322-5 
pondérée par les cotisations déjà versées ainsi que par des indicateurs de la situation financière de 
chacune des sociétés de gestion de portefeuilles concernées, reflétant les risques objectifs que l'adhérent 
fait courir au fonds ; 

 
« 4. Les conditions dans lesquelles une partie de ces contributions peut ne pas être versée au fonds 

de garantie moyennant la constitution de garanties appropriées ; 
 
« 5. Le montant de la cotisation minimale de chacune des sociétés de gestion de portefeuille 

adhérentes au mécanisme de garantie visé à l'article L. 322-5. 
 
« Art. L. 322-10. - Un membre représentant les adhérents au mécanisme de garantie mentionné à 

l'article L. 322-5 participe avec voix délibérative au conseil de surveillance du fonds de garantie des 
dépôts, sauf lorsque ce dernier prend des décisions concernant la garantie des dépôts, la garantie des 
investisseurs mentionnée à l'article L. 322-1 ou la garantie des cautions. Dans ce cas, les contributions 
financières utilisées pour le décompte des voix en application de l'article L. 312-11 sont celles appelées 
au titre de l'article L. 322-7. L'arrêté du ministre chargé de l'économie mentionné à l'article L. 322-9 
détermine les conditions et les modalités de nomination de ce représentant ainsi que la durée de son 
mandat. 

 
« Ce représentant est soumis aux incapacités énoncées à l'article L. 500-1. » 
 
4° Après le deuxième alinéa du I de l'article L. 330-1, sont insérés deux alinéas ainsi rédigés : 
 
« L'accès des établissements de crédit et des entreprises d'investissement ayant leur siège social 

ou, à défaut de siège social, leur direction effective dans un autre Etat membre de la Communauté 
européenne ou un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen est soumis aux mêmes 
critères non discriminatoires, transparents et objectifs que ceux qui s'appliquent aux participants ayant 
leur siège social en France. 

 
« Un système de règlement et de livraison d'instruments financiers peut refuser, pour des raisons 

commerciales légitimes, l'accès d'un établissement de crédit ou d'une entreprise d'investissement ayant 
leur siège social ou, à défaut de siège social, leur direction effective dans un autre Etat membre de la 
Communauté européenne ou un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen. » 
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5° Après l'article L. 341-7, il est inséré un article L. 341-7-1 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 341-7-1. - Le fichier mentionné à l'article L. 341-7 recense également les agents liés 

mentionnés à l'article L. 545-1. » 
 

Article 3 
 
Le livre IV du même code est ainsi modifié : 
 
1° L'intitulé du titre II est remplacé par l'intitulé suivant : « Titre II : Les plates-formes de 

négociation » ; 
 
2° Le chapitre Ier du titre II est remplacé par les dispositions suivantes : 
 

« Chapitre Ier 
 

« Les marchés réglementés français 
 

« Section 1 
 

« Définition du marché réglementé et de l'entreprise de marché 
 
« Art. L. 421-1. - Un marché réglementé d'instruments financiers est un système multilatéral qui 

assure ou facilite la rencontre, en son sein et selon des règles non discrétionnaires, de multiples intérêts 
acheteurs et vendeurs exprimés par des tiers sur des instruments financiers, d'une manière qui aboutisse à 
la conclusion de contrats portant sur les instruments financiers admis à la négociation dans le cadre des 
règles et systèmes de ce marché, et qui fonctionne régulièrement conformément aux dispositions qui lui 
sont applicables. 

 
« Art. L. 421-2. - Un marché réglementé est géré par une entreprise de marché. Celle-ci a la forme 

d'une société commerciale. Lorsque l'entreprise de marché gère un marché réglementé régi par les 
dispositions du présent code, son siège social et sa direction effective sont établis sur le territoire de la 
France métropolitaine ou des départements d'outre-mer. L'entreprise de marché doit satisfaire à tout 
moment aux dispositions législatives et réglementaires qui lui sont applicables. 

 
« L'entreprise de marché effectue les actes afférents à l'organisation et l'exploitation de chaque 

marché réglementé qu'elle gère. Elle veille à ce que chaque marché réglementé qu'elle gère remplisse en 
permanence les exigences qui lui sont applicables. 

 
« Art. L. 421-3. - L'Autorité des marchés financiers peut désigner un mandataire auprès de 

l'entreprise de marché, auquel sont transférés tous les pouvoirs d'administration, de direction et de 
représentation de la personne morale. 

 
« Cette désignation est faite soit à la demande des dirigeants lorsqu'ils estiment ne plus être en 

mesure d'exercer normalement leurs fonctions, soit à l'initiative de l'Autorité des marchés financiers 
lorsque la gestion d'un marché réglementé ou d'un système multilatéral de négociation ne peut plus être 
assurée dans des conditions garantissant son bon fonctionnement. 

 
« Lorsque des circonstances particulières d'urgence le justifient, l'Autorité des marchés financiers 

peut désigner un mandataire à titre provisoire sans procédure contradictoire. Cette mesure est confirmée 
après une procédure contradictoire dans un délai prévu par décret en Conseil d'Etat. Elle peut être levée à 
tout moment. 
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« Un décret précise en tant que de besoin les conditions d'application du présent article. 
 

« Section 2 
 

« Reconnaissance, révision et retrait 
de la qualité de marché réglementé 

 
« Art. L. 421-4. - La reconnaissance de la qualité de marché réglementé d'instruments financiers 

est décidée par arrêté du ministre chargé de l'économie sur proposition de l'Autorité des marchés 
financiers. 

 
« L'Autorité des marchés financiers consulte la Commission bancaire sur les mesures prévues par 

l'entreprise de marché pour se conformer aux obligations mentionnées aux alinéas 2 et 4 du I et au II de 
l'article L. 421-11. Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers détermine les conditions 
dans lesquelles elle approuve le programme d'activité et propose la reconnaissance du marché réglementé. 

 
« L'Autorité des marchés financiers propose, selon les mêmes modalités, la révision de la 

reconnaissance de la qualité de marché réglementé lorsqu'il lui apparaît que les conditions auxquelles a 
été subordonnée la proposition initiale ne sont plus remplies. 

 
« Art. L. 421-5. - Sur proposition de l'Autorité des marchés financiers, le ministre chargé de 

l'économie peut retirer la reconnaissance à un marché réglementé dans l'un ou l'autre des cas suivants : 
 
« 1. L'entreprise de marché n'en fait pas usage dans un délai de douze mois, si elle y renonce 

expressément ou si le marché a cessé de fonctionner depuis six mois ; 
 
« 2. L'entreprise de marché l'a obtenue par de fausses déclarations ou par tout autre moyen 

irrégulier ; 
 
« 3. Le marché réglementé ne remplit plus les conditions auxquelles la reconnaissance a été 

subordonnée ; 
 
« 4. L'entreprise de marché a gravement et de manière répétée enfreint les dispositions qui lui sont 

applicables. 
 
« Art. L. 421-6. - Les marchés réglementés fonctionnant régulièrement à la date du 1er novembre 

2007 sont reconnus comme des marchés réglementés au sens de l'article L. 421-1. 
 

« Section 3 
 

« Conditions de fonctionnement des marchés réglementés et des entreprises de marché 
 

« Sous-section 1 
 

« Obligations des dirigeants et des actionnaires d'entreprises de marché 
 
« Art. L. 421-7. - L'Autorité des marchés financiers s'assure que les personnes qui dirigent 

effectivement une entreprise de marché possèdent l'honorabilité nécessaire et l'expérience adéquate pour 
garantir la gestion saine et prudente du marché. A cet effet l'entreprise de marché informe préalablement 
l'Autorité des marchés financiers de l'identité de ces personnes ainsi que de tout changement les 
concernant. L'Autorité des marchés financiers approuve leur désignation dans les conditions et selon les 
modalités fixées par son règlement général. 
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« Art. L. 421-8. - Les membres des organes d'administration, de direction et de surveillance, les 

dirigeants, salariés et préposés des entreprises de marché sont tenus au secret professionnel. 
 
« Art. L. 421-9. - I. - Les personnes qui sont en mesure d'exercer de manière directe ou indirecte 

une influence significative sur la gestion d'un marché réglementé doivent présenter des qualités 
garantissant la gestion saine et prudente de ce marché. 

 
« Toute personne qui vient à posséder, directement ou indirectement, seule ou de concert, une 

fraction du capital ou des droits de vote d'une entreprise de marché représentant plus du dixième, du 
cinquième, du tiers, de la moitié ou des deux tiers est tenue d'en informer l'entreprise de marché, dans les 
conditions et selon les modalités fixées par décret. L'entreprise de marché transmet l'information à 
l'Autorité des marchés financiers et la rend publique. 

 
« En cas de manquement à l'obligation déclarative prévue au deuxième alinéa, et sans préjudice 

des dispositions de l'article L. 233-14 du code de commerce, l'Autorité des marchés financiers ou tout 
actionnaire peut demander au juge de suspendre, jusqu'à régularisation de la situation, l'exercice des droits 
de vote attachés aux actions de l'entreprise de marché qui n'ont pas été régulièrement déclarées. 

 
« II. - Tout actionnaire qui vient à détenir le contrôle direct ou indirect d'une entreprise de marché 

doit obtenir une autorisation préalable du ministre chargé de l'économie sur proposition de l'Autorité des 
marchés financiers, qui vérifie l'absence de raisons objectives et démontrables d'estimer qu'un tel 
changement de contrôle risquerait de compromettre la gestion saine et prudente du marché réglementé. 

 
« Sous-section 2 

 
« Obligations de l'entreprise de marché 

 
« Art. L. 421-10. - En vue de la reconnaissance du marché réglementé, l'entreprise de marché 

établit les règles du marché. Ces règles, transparentes et non discrétionnaires, assurent une négociation 
équitable et ordonnée et fixent des critères objectifs en vue de l'exécution efficace des ordres. Elles fixent 
également les conditions d'admission des membres du marché conformément aux dispositions de l'article 
L. 421-17. 

 
« Elles déterminent notamment les conditions d'accès au marché et d'admission aux négociations 

des instruments financiers, les dispositions d'organisation des transactions, les conditions de suspension 
des négociations d'un ou plusieurs instruments financiers, les dispositions relatives à l'enregistrement et à 
la publicité des négociations. 

 
« Ces règles sont approuvées par l'Autorité des marchés financiers, qui vérifie leur conformité aux 

dispositions législatives et réglementaires applicables, ainsi que leur caractère proportionné aux objectifs 
poursuivis. 

 
« Les propositions de modifications de ces règles sont notifiées à l'Autorité des marchés 

financiers, qui les approuve, dans un délai fixé par son règlement général, après avoir effectué les 
vérifications prévues à l'alinéa précédent. 

 
« Les règles du marché sont publiées par l'entreprise de marché dans les conditions fixées par le 

règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
« Art. L. 421-11. - I. - L'entreprise de marché prend les dispositions nécessaires en vue de : 
 
« 1. Détecter, prévenir et gérer les effets potentiellement dommageables, pour le bon 
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fonctionnement du marché réglementé ou pour les membres du marché, de tout conflit d'intérêts entre les 
exigences de bon fonctionnement du marché réglementé qu'elle gère et ses intérêts propres ou ceux de ses 
actionnaires ; 

 
« 2. Disposer en permanence des moyens, d'une organisation et de procédures de suivi adéquats 

permettant d'identifier les risques significatifs de nature à compromettre le bon fonctionnement du marché 
réglementé qu'elle gère et prendre les mesures appropriées pour atténuer ces risques ; 

 
« 3. Adopter des règles de déontologie applicables aux membres des organes d'administration, de 

direction et de surveillance, aux dirigeants, salariés et préposés et en vérifier le respect ; 
 
« 4. Garantir le bon fonctionnement des systèmes techniques de négociation et disposer 

notamment de procédures d'urgence destinées à faire face aux éventuels dysfonctionnements ; 
 
« 5. Mettre en œuvre des mécanismes visant à faciliter le dénouement efficace et en temps voulu 

des transactions exécutées dans le cadre de leurs systèmes. 
 
« II. - L'entreprise de marché est tenue de disposer, au moment de la reconnaissance du marché 

réglementé et en permanence, des ressources financières suffisantes pour permettre le bon fonctionnement 
du marché. 

 
« III. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers détermine les règles relatives aux 

1, 3, et 5 du I. Un arrêté du ministre chargé de l'économie, pris conformément à l'article L. 611-3, 
détermine les règles relatives aux 2 et 4 du I et au II. 

 
« L'Autorité des marchés financiers s'assure de la bonne application des dispositions des I et II 

dans les conditions prévues à l'article L. 621-9. Pour les règles relatives aux 2 et 4 du I et au II, elle 
s'appuie sur les contrôles effectués par la Commission bancaire dans les conditions prévues pour les 
personnes mentionnées à l'article L. 613-2 et les recommandations qui s'ensuivent. 

 
« Art. L. 421-12. - L'entreprise de marché instaure et maintient des dispositions et procédures en 

vue de contrôler que les membres du marché respectent les règles du marché réglementé et en vue de 
surveiller le bon déroulement des transactions effectuées sur celui-ci. Elle surveille les transactions 
effectuées par les membres du marché sur celui-ci, en vue de détecter tout manquement auxdites règles, 
toute condition de négociation de nature à perturber le bon ordre du marché ou tout comportement 
potentiellement révélateur d'une manipulation de cours, d'une diffusion de fausse information ou d'une 
opération d'initié. 

 
« L'entreprise de marché signale à l'Autorité des marchés financiers tout manquement significatif 

aux dispositions du règlement général de l'Autorité des marchés financiers et aux règles du marché ou 
toute condition de négociation de nature à perturber le bon ordre du marché pouvant entraîner un des 
manquements mentionnés au premier alinéa. 

 
« Elle lui communique sans délai les informations pertinentes en matière d'enquêtes et de 

poursuites concernant ces manquements sur le marché réglementé. Elle lui prête toute l'aide nécessaire 
pour instruire et poursuivre les manquements commis sur le marché réglementé ou par l'intermédiaire de 
ses systèmes. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers détermine les conditions et modalités 

d'application de cet article. 
 
« Art. L. 421-13. - Toute entreprise de marché qui gère un marché réglementé mentionné à l'article 

L. 421-1, qui fonctionne sans requérir la présence effective de personnes physiques, communique à 
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l'Autorité des marchés financiers le nom des Etats membres de la Communauté européenne ou des autres 
Etats parties à l'accord sur l'Espace économique européen dans lesquels elle compte fournir des moyens 
d'accès à ce marché. L'Autorité des marchés financiers communique cette information à l'autorité 
compétente de l'Etat concerné. 

 
« A la demande de l'autorité compétente de l'Etat d'accueil du marché réglementé et dans un délai 

raisonnable, l'Autorité des marchés financiers lui communique l'identité des membres du marché 
réglementé établis dans cet Etat. 

 
« Section 4 

 
« Admission aux négociations, suspension et radiation des instruments financiers 

 
« Art. L. 421-14. - I. - L'admission d'instruments financiers aux négociations sur un marché 

réglementé est décidée par l'entreprise de marché, conformément aux règles du marché concerné. 
 
« Ces règles garantissent que tout instrument financier admis aux négociations sur un marché 

réglementé est susceptible de faire l'objet d'une négociation équitable, ordonnée et efficace et, dans le cas 
des instruments mentionnés aux 1 et 2 du I de l'article L. 211-1, d'être négocié librement. 

 
« II. - L'accord exprès de l'émetteur est requis dans le cas des instruments mentionnés aux 1 et 2 

du I de l'article L. 211-1 qui ne sont pas déjà admis aux négociations sur un autre marché réglementé d'un 
Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen. 

 
« Lorsqu'un instrument financier mentionné aux 1 ou 2 du I de l'article L. 211-1 est déjà admis aux 

négociations sur un marché réglementé d'un Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre 
Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen avec le consentement de l'émetteur, il peut être 
admis aux négociations sur un marché réglementé sans le consentement de l'émetteur. Dans ce cas, 
l'entreprise de marché en informe l'émetteur, qui n'est tenu de son côté à aucune obligation d'information 
vis-à-vis de l'entreprise de marché. 

 
« III. - Les règles du marché doivent garantir que les caractéristiques des instruments financiers à 

terme permettent une négociation ordonnée et, le cas échéant, une livraison efficace des actifs sous-
jacents. 

 
« IV. - L'entreprise de marché est tenue de mettre en place des procédures afin de vérifier que les 

émetteurs dont elle admet les titres aux négociations se conforment aux dispositions qui leur sont 
applicables et facilitent l'accès des membres du marché aux informations que ces émetteurs rendent 
publiques. Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions d'application 
du présent IV. 

 
« Art. L. 421-15. - I. - Après en avoir informé l'émetteur, l'entreprise de marché peut suspendre, 

pour une durée déterminée et dans le cadre des règles du marché réglementé qu'elle gère, la négociation 
d'un instrument financier admis aux négociations sur ce marché, lorsqu'un instrument financier ou les 
conditions de sa négociation n'obéissent plus aux règles du marché réglementé, sauf si une telle mesure 
est susceptible de léser d'une manière significative les intérêts des investisseurs ou de compromettre le 
fonctionnement ordonné du marché. 

 
« La suspension de la négociation d'un instrument financier peut être requise auprès de l'entreprise 

de marché, par le président de l'Autorité des marchés financiers ou son représentant légalement désigné. 
 
« L'émetteur d'un instrument financier admis sur un marché réglementé peut demander à 
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l'entreprise de marché la suspension de cet instrument afin de permettre l'information du public dans des 
conditions satisfaisantes. 

 
« II. - La radiation d'un instrument financier peut être décidée par l'entreprise de marché lorsqu'il 

ne remplit plus les conditions d'admission fixées par les règles du marché sauf si une telle mesure est 
susceptible de léser d'une manière significative les intérêts des investisseurs ou de compromettre le 
fonctionnement ordonné du marché. 

 
« La radiation peut également être requise auprès de l'entreprise de marché par le président de 

l'Autorité des marchés financiers. 
 
« III. - Les décisions d'admission, de suspension ou de radiation d'un instrument financier des 

négociations sont rendues publiques par la personne qui les a prises, dans les conditions fixées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers. Lorsqu'une décision de suspension ou de radiation 
est prise par l'entreprise de marché, celle-ci en informe l'Autorité des marchés financiers. 

 
« IV. - Dès que l'Autorité des marchés financiers est informée de la décision d'une autorité 

compétente d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen de demander la suspension ou la radiation d'un instrument financier des 
négociations sur un marché réglementé, son président requiert la suspension ou la radiation de cet 
instrument, sauf si une telle décision est susceptible d'affecter les intérêts des investisseurs ou le 
fonctionnement ordonné du marché. 

 
« Art. L. 421-16. - Lorsqu'un événement exceptionnel perturbe le fonctionnement régulier d'un 

marché réglementé, le président de l'Autorité des marchés financiers ou son représentant légalement 
désigné peut suspendre tout ou partie des négociations, pour une durée n'excédant pas deux jours de 
négociations consécutifs. Au-delà de cette durée, la suspension est prononcée par arrêté du ministre 
chargé de l'économie pris sur proposition du président de l'Autorité des marchés financiers. Ces décisions 
sont rendues publiques. 

 
« Si la suspension sur un marché réglementé a duré plus de deux jours de négociations 

consécutifs, les opérations en cours à la date de suspension peuvent être compensées et liquidées dans les 
conditions définies par les règles du marché. 

 
« Section 5 

 
« Régime des membres d'un marché réglementé 

 
« Art. L. 421-17. - Les règles du marché fixent, de manière objective, transparente et non 

discriminatoire, les conditions d'admission des membres du marché. 
 
« Sans préjudice des dispositions de l'article L. 531-10, les marchés réglementés peuvent admettre 

en qualité de membres, outre les prestataires de services d'investissement, des personnes qui : 
 
« a) Présentent des garanties d'honorabilité et de compétence en matière financière ; 
 
« b) Justifient d'une aptitude suffisante à la négociation ; 
 
« c) Disposent, le cas échéant, d'une organisation appropriée ; 
 
« d) Et détiennent des ressources suffisantes pour faire face à leurs obligations, compte tenu des 

mécanismes financiers éventuellement mis en place par l'entreprise de marché en vue de garantir le 
dénouement des transactions. 
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« Les membres du marché ne sont pas tenus de respecter, les uns vis-à-vis des autres, les 

obligations énoncées aux articles L. 533-11 à L. 533-16, L. 533-18 et L. 533-19 pour ce qui concerne les 
transactions conclues sur le marché réglementé. 

 
« Les règles du marché doivent autoriser l'admission directe ou à distance des prestataires de 

services d'investissement agréés dans un autre Etat membre de la Communauté européenne ou dans un 
autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen. 

 
« L'entreprise de marché communique régulièrement la liste des membres du marché réglementé à 

l'Autorité des marchés financiers. 
 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe les conditions d'application du 

présent article et précise notamment les délégations incombant aux membres du marché. Sans préjudice 
des compétences reconnues à la Banque de France par le II de l'article L. 141-4, le règlement général fixe 
les conditions dans lesquelles l'entreprise de marché peut restreindre le choix des systèmes de règlement 
et de livraison d'instruments financiers par les membres du marché. 

 
« Art. L. 421-18. - L'admission et le maintien comme membre d'un marché réglementé, prononcés 

par l'entreprise de marché organisant les transactions sur ce marché, sont subordonnés au respect des 
règles de ce marché. 

 
« Les relations entre une entreprise de marché et les membres du marché réglementé qu'elle gère 

sont de nature contractuelle. 
 
« Art. L. 421-19. - Les entreprises de marché ne peuvent limiter le nombre de prestataires de 

services investissement sur le marché dont elles ont la charge. 
 
« L'Autorité des marchés financiers veille à ce que les entreprises de marché adaptent, en tant que 

de besoin, leur capacité technique aux demandes d'accès dont elles font l'objet. 
 
« Art. L. 421-20. - Les prestataires de services d'investissement agréés dans un Etat membre de la 

Communauté européenne ou dans un Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen autre que la 
France en vue de l'exécution d'ordres pour le compte de tiers ou de la négociation pour compte propre 
peuvent devenir membres d'un marché réglementé mentionné à l'article L. 421-1 : 

 
« a) Soit directement, en établissant une succursale sur le territoire de la France métropolitaine ou 

des départements d'outre mer ; 
 
« b) Soit en devenant membres à distance de ce marché. 
 

« Section 6 
 

« Obligations de transparence avant et après négociation 
 
« Art. L. 421-21. - I. - L'entreprise de marché publie les prix à l'achat et à la vente ainsi que le 

nombre d'instruments financiers correspondant, affichés par ses systèmes pour les actions admises aux 
négociations sur le marché réglementé qu'elle gère. 

 
« Ces informations sont mises à la disposition du public à des conditions commerciales 

raisonnables et de manière continue, pendant les heures de négociation normales. 
 
« L'entreprise de marché peut accorder aux prestataires de services d'investissement qui sont tenus 
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de publier leurs prix en ce qui concerne les actions conformément à l'article L. 425-2 l'accès, à des 
conditions commerciales raisonnables et sur une base non discriminatoire, aux dispositifs qu'elle utilise 
pour rendre publiques les informations mentionnées au premier alinéa. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions dans lesquelles 

il peut être dérogé aux dispositions du présent article, notamment en fonction du modèle de marché, du 
type ou de la taille des ordres. 

 
« II. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers peut également déterminer les 

informations qui doivent être mises à la disposition du public concernant des instruments financiers autres 
que ceux mentionnés au premier alinéa. 

 
« Art. L. 421-22. - I. - L'entreprise de marché publie le prix, le volume et l'heure des transactions 

exécutées portant sur des actions admises aux négociations sur le marché réglementé qu'elle gère. 
 
« Ces transactions sont rendues publiques à des conditions commerciales raisonnables et, dans la 

mesure du possible, immédiatement. 
 
« L'entreprise de marché peut accorder aux prestataires de services d'investissement qui sont tenus 

de publier le détail de leurs transactions en actions conformément à l'article L. 533-24, à des conditions 
commerciales raisonnables et sur une base non discriminatoire, l'accès aux dispositifs qu'elle utilise pour 
rendre publiques les informations mentionnées au premier alinéa. 

 
« II. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions dans 

lesquelles la publication des transactions peut être différée en fonction de leur type ou de leur taille. 
 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers peut également déterminer les 

informations qui doivent être mises à la disposition du public concernant des instruments financiers autres 
que ceux mentionnés au premier alinéa. » ; 

 
3° L'article L. 422-1 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 422-1. - I. - Tout marché réglementé d'un Etat membre de la Communauté européenne ou 

d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen qui fonctionne sans requérir la 
présence effective de personnes physiques peut offrir, sur le territoire de la France métropolitaine et des 
départements d'outre-mer, les moyens d'accès à ce marché. 

 
« II. - Lorsque l'Autorité des marchés financiers a des raisons claires et démontrables d'estimer 

qu'un marché réglementé d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie 
à l'accord sur l'Espace économique européen qui offre des moyens d'accès sur le territoire de la France 
métropolitaine et des départements d'outre-mer enfreint les obligations qui lui incombent, elle en fait part 
à l'autorité compétente de l'Etat d'origine dudit marché réglementé. 

 
« Si, en dépit des mesures prises par l'autorité compétente de l'Etat d'origine ou en raison du 

caractère inadéquat de ces mesures, le marché réglementé continue de fonctionner d'une manière 
clairement préjudiciable aux intérêts des investisseurs ou au fonctionnement ordonné des marchés en 
France, l'Autorité des marchés financiers, après en avoir informé l'autorité compétente de l'Etat d'origine, 
prend toutes les mesures appropriées requises pour protéger les investisseurs ou pour préserver le bon 
fonctionnement des marchés. Elle peut notamment interdire à ce marché réglementé de mettre ses moyens 
d'accès à la disposition de membres à distance établis sur le territoire de la France métropolitaine et des 
départements d'outre-mer. L'Autorité des marchés financiers notifie sa décision, dûment motivée, au 
marché réglementé concerné. Elle en informe sans délai la Commission européenne. » ; 
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4° Le chapitre IV du titre II est remplacé par les chapitres IV à VI ainsi rédigés : 
 

« Chapitre IV 
 

« Systèmes multilatéraux de négociation 
 

« Section 1 
 

« Définition ; agrément ou autorisation de l'exploitant 
 
« Art. L. 424-1. - Un système multilatéral de négociation est un système qui, sans avoir la qualité 

de marché réglementé, assure la rencontre, en son sein et selon des règles non discrétionnaires, de 
multiples intérêts acheteurs et vendeurs exprimées par des tiers sur des instruments financiers, de manière 
à conclure des transactions sur ces instruments. 

 
« Il peut être géré par un prestataire de services d'investissement agréé pour fournir le service 

d'investissement mentionné au 8 de l'article L. 321-1 ou, dans les conditions fixées par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers, par une entreprise de marché autorisée à cet effet par cette 
autorité. Le III de l'article L. 421-11 est applicable aux entreprises de marché gérant un système 
multilatéral de négociation. 

 
« Section 2 

 
« Conditions de fonctionnement 

 
« Art. L. 424-2. - Les règles du système multilatéral de négociation sont établies par la personne 

qui le gère. Ces règles, transparentes et non discrétionnaires, garantissent un processus de négociation 
équitable et ordonné et fixent des critères objectifs pour une exécution efficace des ordres. 

 
« Les règles du système, ainsi que leurs modifications, sont transmises à l'Autorité des marchés 

financiers avant leur mise en application. L'Autorité des marchés financiers peut s'opposer à leur mise en 
application si elle estime que ces règles ne sont pas compatibles avec les dispositions du présent chapitre. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe les conditions dans lesquelles les 

règles du système sont publiées par la personne qui le gère. 
 
« Les dispositions des articles L. 533-11 à L. 533-14, L. 533-20 et L. 533-22 ne sont applicables, 

en liaison avec l'utilisation d'un système multilatéral de négociation, ni dans les relations entre membres 
du système, ni dans celles entre ces membres et la personne qui gère le système. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions d'application du 

présent article, et notamment les informations devant être fournies au public ou aux membres du système 
par les personnes gérant un système multilatéral de négociation. 

 
« La personne qui gère un système multilatéral de négociation prend toute disposition utile pour 

favoriser le dénouement efficace des transactions effectuées sur ce système. 
 
« Art. L. 424-3. - La personne qui gère un système multilatéral de négociation prend toute 

disposition utile en vue de contrôler que les membres du système en respectent les règles et de surveiller 
le bon déroulement des transactions effectuées sur le système. 

 
« Elle contrôle les transactions effectuées par ses membres dans le cadre du système en vue de 

détecter les manquements à ces règles et toute condition de négociation de nature à perturber le bon ordre 
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du marché ou tout comportement potentiellement révélateur d'une manipulation de cours, d'une diffusion 
de fausse information ou d'une opération d'initié. 

 
« Elle informe l'Autorité des marchés financiers des manquements importants à ses règles, de 

toute condition de négociation de nature à perturber le bon ordre du marché ou de tout comportement 
potentiellement révélateur d'un des manquements mentionné au premier alinéa et lui communique sans 
délai les informations pertinentes pour instruire ces manquements. Elle prête à l'Autorité des marchés 
financiers l'aide nécessaire pour instruire et poursuivre les manquements commis en utilisant ces 
systèmes. 

 
« Art. L. 424-4. - Toute personne qui gère en France métropolitaine ou dans les départements 

d'outre-mer un système multilatéral de négociation, qui fonctionne sans requérir la présence effective de 
personnes physiques, communique à l'Autorité des marchés financiers le nom des Etats membres de la 
Communauté européenne ou des autres Etats parties à l'accord sur l'Espace économique européen dans 
lesquels elle compte fournir des moyens d'accès à son système. L'Autorité des marchés financiers 
communique cette information à l'autorité compétente de l'Etat concerné. 

 
« A la demande de l'autorité compétente de l'Etat d'accueil du système multilatéral de négociation 

et dans un délai raisonnable, l'Autorité des marchés financiers lui communique l'identité des membres du 
système multilatéral de négociation établis dans cet Etat. 

 
« Section 3 

 
« Admission, suspension et retrait des instruments financiers 

 
« Art. L. 424-5. - I. - L'admission d'un instrument financier aux négociations sur un système 

multilatéral de négociation est décidée par la personne qui gère ce système. 
 
« Les règles du système fixent des critères transparents concernant l'admission des instruments 

financiers aux négociations. 
 
« Lorsqu'un instrument financier mentionné aux 1 ou 2 du I de l'article L. 211-1, admis aux 

négociations sur un marché réglementé, est également négocié sur un système multilatéral de négociation 
sans le consentement de l'émetteur, celui-ci n'est soumis à aucune obligation d'information financière à 
l'égard de la personne qui gère ce système. 

 
« II. - Le président de l'Autorité des marchés financiers ou son représentant légalement désigné 

peut requérir la suspension ou la radiation d'un instrument financier négocié sur un système multilatéral 
de négociation. 

 
« Section 4 

 
« Régime des membres 

 
« Art. L. 424-6. - Les règles du système multilatéral de négociation fixent les conditions 

d'admission des membres du système, de façon transparente et sur la base de critères objectifs. 
 
« Les dispositions des deuxième à sixième alinéas de l'article L. 421-17 sont applicables aux 

membres des systèmes multilatéraux de négociation. 
 
« A la demande de l'Autorité des marchés financiers, la personne qui gère un système multilatéral 

de négociation lui communique la liste des membres de celui-ci. 
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« Section 5 

 
« Obligations de transparence avant et après négociation 

 
« Art. L. 424-7. - I. - La personne qui gère un système multilatéral de négociation publie les prix à 

l'achat et à la vente ainsi que le nombre d'instruments financiers correspondant, affichés par ses systèmes 
pour les actions admises aux négociations sur un marché réglementé. 

 
« Ces informations sont mises à la disposition du public à des conditions commerciales 

raisonnables et de manière continue, pendant les heures de négociation normales. 
 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions dans lesquelles 

il peut être dérogé aux dispositions du présent article. 
 
« II. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers peut également déterminer les 

informations qui doivent être mises à la disposition du public concernant des instruments financiers autres 
que ceux mentionnés au premier alinéa. 

 
« Art. L. 424-8. - I. - La personne qui gère un système multilatéral de négociation publie le prix, le 

volume et l'heure des transactions exécutées portant sur des actions admises aux négociations sur un 
marché réglementé. 

 
« Ces transactions sont rendues publiques à des conditions commerciales raisonnables et, dans la 

mesure du possible, immédiatement. 
 
« Le premier alinéa n'est pas applicable lorsque les transactions concernées sont rendues publiques 

dans le cadre des systèmes d'un marché réglementé. 
 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions dans lesquelles 

la publication des transactions peut être différée. 
 
« II. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers peut également déterminer les 

informations qui doivent être mises à la disposition du public concernant des instruments financiers autres 
que ceux mentionnés au premier alinéa. 

 
« Section 6 

 
« Systèmes multilatéraux de négociation européens 

 
« Art. L. 424-9. - Tout système multilatéral de négociation d'un autre Etat membre de la 

Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen qui 
fonctionne sans requérir la présence effective de personnes physiques peut offrir, sur le territoire de la 
France métropolitaine et des départements d'outre-mer, les moyens d'accès à ce système. 

 
« Art. L. 424-10. - L'Autorité des marchés financiers dispose à l'égard des systèmes multilatéraux 

de négociation d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord 
sur l'Espace économique européen des mêmes pouvoirs que ceux qui lui sont dévolus par le II de l'article 
L. 422-1 à l'égard des marchés réglementés. 
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« Section 7 

 
« Dispositions transitoires 

 
« Art. L. 424-11. - Tout système existant à la date du 1er novembre 2007 relevant de la définition 

d'un système multilatéral de négociation, géré par une entreprise de marché, est réputé autorisé, à 
condition qu'il soit conforme aux dispositions du présent code et du règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers et que l'entreprise de marché en fasse la demande à l'Autorité des marchés financiers 
au plus tard le 30 avril 2009. 

 
« Chapitre V 

 
« Les internalisateurs systématiques 

 
« Art. L. 425-1. - Un internalisateur systématique est un prestataire de services d'investissement 

qui, de façon organisée, fréquente et systématique, négocie pour compte propre en exécutant les ordres de 
ses clients en dehors d'un marché réglementé ou d'un système multilatéral de négociation. 

 
« Art. L. 425-2. - Les internalisateurs systématiques publient un prix ferme en ce qui concerne les 

actions admises aux négociations sur un marché réglementé pour lesquelles ils ont décidé de remplir cette 
fonction et pour lesquelles il existe un marché liquide. En ce qui concerne les actions pour lesquelles il 
n'existe pas de marché liquide, les internalisateurs systématiques communiquent les prix à leurs clients 
sur demande. 

 
« L'obligation prévue au premier alinéa s'applique aux internalisateurs systématiques qui 

effectuent des transactions ne dépassant pas la taille standard de marché. Les internalisateurs 
systématiques qui n'effectuent que des transactions supérieures à la taille standard de marché ne sont pas 
soumis aux dispositions du présent article. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les modalités d'application du 

présent article, ainsi que les conditions dans lesquelles les internalisateurs systématiques exécutent les 
ordres de leurs clients et donnent accès à leurs prix. 

 
« Art. L. 425-3. - Le président de l'Autorité des marchés financiers ou son représentant légalement 

désigné peut requérir la suspension de l'activité d'un internalisateur systématique sur une ou plusieurs 
actions. 

 
« Art. L. 425-4. - Les prestataires de services d'investissement qui exercent l'activité 

d'internalisateur systématique en informent sans délai l'Autorité des marchés financiers, pour chaque 
action admise à la négociation sur un marché réglementé. 

 
« Chapitre VI 

 
« Détention, commerce et transport de l'or 

 
« Art. L. 426-1. - La détention, le transport et le commerce de l'or sont libres sur le territoire 

français. » ; 
 
5° A l'article L. 432-20, les mots : « au II de l'article L. 211-1 » sont remplacés par les mots : « au 

4 du I de l'article L. 211-1 » ; 
 
6° L'intitulé du titre IV est remplacé par l'intitulé suivant : « Titre IV : Les chambres de 
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compensation » ; 
 
7° Le chapitre II du titre IV est supprimé et le chapitre Ier du titre IV devient le chapitre unique. 

L'intitulé du chapitre unique est remplacé par l'intitulé suivant : « Chapitre unique : Les chambres de 
compensation » ; 

 
8° Les articles L. 441-1 et L. 441-3 sont abrogés ; 
 
9° Les articles L. 442-1 et L. 442-2 deviennent les articles L. 440-1 et L. 440-2 ; 
 
10° Au second alinéa de l'article L. 440-1, la référence à l'article L. 442-2 est remplacée par la 

référence à l'article L. 440-2 ; 
 
11° L'article L. 440-2 est ainsi modifié : 
 
a) Au 1, les mots : « établis en France » sont remplacés par les mots : « ayant leur siège social 

dans un Etat membre de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen » ; 

 
b) Au 2, les mots : « établies en France » sont remplacés par les mots : « ayant leur siège social 

dans un Etat membre de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen » ; 

 
c) Le 4 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« 4. Les personnes morales ayant leur siège social en France métropolitaine ou dans les 

départements d'outre-mer et dont l'objet principal ou unique est la compensation d'instruments financiers 
» ; 

 
d) Au premier alinéa du 5, les mots : « , les entreprises d'investissement et les personnes morales 

ayant pour objet principal ou unique l'activité de compensation d'instruments financiers, qui ne sont pas 
établies en France » sont remplacés par les mots : « et les entreprises d'investissement, qui ont leur siège 
social dans un Etat qui n'est ni membre de la Communauté européenne ni partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen, ainsi que les personnes morales ayant pour objet principal ou unique l'activité de 
compensation d'instruments financiers qui ne sont pas établis sur le territoire de la France métropolitaine 
ou des départements d'outre-mer. » ; 

 
e) Le deuxième alinéa du 5 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Les organismes mentionnés aux 1 à 4 sont soumis, pour leur activité de compensation 

d'instruments financiers, aux obligations législatives et réglementaires et aux règles de contrôle et de 
sanction fixées par le présent code pour les prestataires de services d'investissement. Les personnes 
morales mentionnées aux 3 et 4 sont soumises aux règles d'agrément fixées par le présent code pour les 
entreprises d'investissement. Les personnes morales mentionnées aux 1 et 2 qui ont leur siège social en 
France métropolitaine ou dans les départements d'outre-mer et qui souhaitent compenser les transactions 
d'autres membres d'un marché réglementé ou d'un système multilatéral de négociation font l'objet d'une 
habilitation délivrée dans le cadre de leur agrément d'établissement de crédit ou d'entreprise 
d'investissement. » ; 

 
f) Après le dernier alinéa, il est ajouté deux alinéas ainsi rédigés : 
 
« L'accès des établissements de crédit et des entreprises d'investissement ayant leur siège social 

dans un Etat membre de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace 
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économique européen autre que la France est soumis aux mêmes critères non discriminatoires, 
transparents et objectifs que ceux qui s'appliquent aux adhérents ayant leur siège social en France. 

 
« Une chambre de compensation peut refuser, pour des raisons commerciales légitimes, l'accès 

d'un établissement de crédit ou d'une entreprise d'investissement ayant son siège social dans un Etat 
membre de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen autre que la France. » ; 

 
12° Après l'article L. 440-2, il est inséré un article L. 440-3 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 440-3. - L'Autorité des marchés financiers peut interdire le recours, par une entreprise de 

marché ou une personne gérant un système multilatéral de négociation, à une chambre de compensation 
ou à un système de règlement et de livraison d'instruments financiers d'un autre Etat membre de la 
Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen, lorsque 
cette interdiction est nécessaire pour préserver le fonctionnement ordonné du marché réglementé ou du 
système multilatéral de négociation concerné. 

 
« L'Autorité des marchés financiers tient compte de la surveillance exercée sur ces chambres de 

compensation ou sur ces systèmes de règlement et de livraison par d'autres autorités compétentes. » ; 
 
13° Les articles L. 442-3 à L. 442-9 deviennent les articles L. 440-4 à L. 440-10 ; 
 
14° La seconde phrase de l'article L. 440-5 est supprimée ; 
 
15° Au deuxième alinéa de l'article L. 440-8, la référence à l'article L. 442-6 est remplacée par la 

référence à l'article L. 440-7 ; 
 
16° L'article L. 462-1 est abrogé ; 
 
17° L'article L. 464-2 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 464-2. - Est puni des peines prévues à l'article 226-13 du code pénal le fait pour les 

membres des organes d'administration, de direction et de surveillance, les dirigeants, salariés et préposés 
des entreprises de marché de violer le secret professionnel institué à l'article L. 421-8, sous réserve des 
dispositions de l'article 226-14 du code pénal. » 

 
Article 4 

 
Le livre V du même code est ainsi modifié : 
 
1° L'article L. 531-2 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 531-2. - Peuvent fournir des services d'investissement dans les limites des dispositions 

législatives qui, le cas échéant, les régissent, sans être soumis à la procédure d'agrément prévue à l'article 
L. 532-1 mais sans pouvoir prétendre au bénéfice des dispositions des articles L. 532-16 à L. 532-27 : 

 
« 1° a) L'Etat, la Caisse de la dette publique et la Caisse d'amortissement de la dette sociale ; 
 
« b) La Banque de France ; 
 
« c) L'Institut d'émission des départements d'outre-mer et l'Institut d'émission d'outre-mer : 
 
« 2° a) Les entreprises d'assurance et de réassurance régies par le code des assurances ; 
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« b) Les organismes de placement collectif mentionnés à l'article L. 214-1, ainsi que les sociétés 

chargées de la gestion des organismes de placement collectifs mentionnés aux 2, 3 et 4 du I de l'article L. 
214-1 ; 

 
« c) Les institutions de retraites professionnelles mentionnées à l'article L. 370-1 du code des 

assurances pour leurs opérations mentionnées à l'article L. 370-2 du même code, ainsi que les personnes 
morales administrant une institution de retraite professionnelle mentionnée à l'article 8 de l'ordonnance n° 
2006-344 du 23 mars 2006 relative aux retraites professionnelles supplémentaires ; 

 
« d) Les personnes qui ne fournissent des services d'investissement qu'aux personnes morales qui 

les contrôlent, à celles que ces dernières contrôlent, ainsi qu'à celles qu'elles contrôlent elles-mêmes. Pour 
l'application du présent d, la notion de contrôle s'entend du contrôle direct ou indirect au sens de l'article 
L. 233-3 du code de commerce ; 

 
« e) Les entreprises dont les activités de services d'investissement se limitent à la gestion d'un 

système d'épargne salariale ; 
 
« f) Les entreprises dont les activités se limitent à celles mentionnées aux d et e ci-dessus ; 
 
« g) Les personnes qui fournissent les services de conseil en investissement ou de réception et de 

transmission d'ordres pour le compte de tiers, de manière accessoire et dans le cadre d'une activité 
professionnelle non financière ou d'une activité d'expert-comptable, dans la mesure où celle-ci est régie 
par des dispositions législatives ou réglementaires ou par un code de déontologie approuvé par une 
autorité publique qui ne l'interdisent pas formellement ; 

 
« h) Les personnes dont l'activité est régie par le chapitre Ier du titre IV du livre III à la condition 

qu'elles soient mandatées, conformément à l'article L. 341-4, par des personnes habilitées à fournir les 
mêmes services d'investissement ; 

 
« i) Les personnes qui ne fournissent aucun autre service d'investissement que la négociation pour 

compte propre, à moins qu'elles ne soient teneurs de marché ou qu'elles ne négocient pour compte propre 
de façon organisée, fréquente et systématique en dehors d'un marché réglementé ou d'un système 
multilatéral de négociation, en fournissant un service accessible à des tiers afin d'entrer en négociation 
avec eux. Au sens du présent alinéa, un teneur de marché est une personne qui est présente de manière 
continue sur les marchés financiers pour négocier pour son propre compte et qui se porte acheteuse et 
vendeuse d'instruments financiers en engageant ses propres capitaux, à des prix fixés par elle ; 

 
« j) Les personnes négociant des instruments financiers pour compte propre ou fournissant des 

services d'investissement concernant des contrats à terme sur marchandises ou autres contrats à terme, 
précisés par décret, aux clients de leur activité principale, à condition que ces prestations soient 
accessoires à leur activité principale, lorsque cette activité principale est appréhendée au niveau du groupe 
au sens du III de l'article L. 511-20, et qu'elle ne consiste pas en la fourniture de services d'investissement 
ou en la réalisation d'opérations de banque ; 

 
« k) Les conseillers en investissements financiers, dans les conditions et limites fixées au chapitre 

Ier du titre IV ; 
 
« l) Les personnes, autres que les conseillers en investissements financiers, fournissant des 

conseils en investissement dans le cadre de l'exercice d'une autre activité professionnelle qui n'est pas 
régie par le présent titre, à condition que la fourniture de tels conseils ne soit pas spécifiquement 
rémunérée ; 
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« m) Les personnes dont l'activité principale consiste à négocier pour compte propre des 
marchandises ou des instruments dérivés sur marchandises. La présente exception ne s'applique pas 
lorsque la personne qui négocie pour compte propre des marchandises ou des instruments dérivés sur 
marchandises fait partie d'un groupe, au sens du III de l'article L. 511-20, dont l'activité principale est la 
fourniture de services d'investissement ou la réalisation d'opérations de banque ; 

 
« n) Les entreprises dont les services d'investissement consistent exclusivement à négocier pour 

compte propre sur des marchés d'instruments financiers à terme, ou sur des marchés au comptant aux 
seules fins de couvrir des positions sur des marchés dérivés, ou qui négocient ou assurent la formation des 
prix pour le compte d'autres membres de ces marchés, et qui sont couvertes par la garantie d'un adhérent 
d'une chambre de compensation, lorsque la responsabilité des contrats conclus par ces entreprises est 
assumée par un adhérent d'une chambre de compensation. » ; 

 
2° L'article L. 531-3 est abrogé ; 
 
3° Au premier alinéa de l'article L. 531-6, les mots : « et à l'Autorité des marchés financiers » sont 

supprimés ; 
 
4° A l'article L. 531-7, les mots : « à l'article L. 321-1 » sont remplacés par les mots : « aux 

articles L. 321-1 et L. 321-2 » ; 
 
5° A l'article L. 531-9, les mots : « aux articles L. 531-5, L. 531-6 et L. 531-7 » sont remplacés par 

les mots : « aux articles L. 531-5 et L. 531-6 » ; 
 
6° L'article L. 531-10 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 531-10. - Sous réserve des dispositions de l'article L. 531-2, il est interdit à toute 

personne autre qu'un prestataire de service d'investissement ou qu'une personne mentionnée à l'article L. 
532-18 ou à l'article L. 532-18-1 de fournir à des tiers des services d'investissement, à titre de profession 
habituelle. » ; 

 
7° A l'article L. 532-1 : 
 
a) Le deuxième alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Préalablement à la délivrance d'un agrément portant sur les services mentionnés aux 4 ou 5 de 

l'article L. 321-1, les entreprises d'investissement et les établissements de crédit doivent obtenir 
l'approbation par l'Autorité des marchés financiers de leur programme d'activité, dans les conditions 
fixées à l'article L. 532-4. » ; 

 
b) Au troisième alinéa, les mots : « ce service » sont remplacés par les mots : « le service 

mentionné au 4 de l'article L. 321-1 » ; 
 
8° A l'article L. 532-2 : 
 
a) Au 1, les mots : « son administration centrale » sont remplacés par les mots : « sa direction 

effective » ; 
 
b) Les 4, 5 et 6 sont remplacés par les dispositions suivantes : 
 
« 4. Est dirigée effectivement par deux personnes au moins possédant l'honorabilité nécessaire et 

l'expérience adéquate à leur fonction, en vue de garantir sa gestion saine et prudente. Un arrêté du 
ministre chargé de l'économie pris conformément à l'article L. 611-3 fixe les conditions dans lesquelles 
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une entreprise d'investissement peut, par dérogation, être dirigée effectivement par une seule personne. Il 
précise les mesures qui doivent être prises pour garantir la gestion saine et prudente de l'entreprise 
concernée ; 

 
« 5. Dispose d'un programme d'activité pour chacun des services qu'elle entend exercer qui précise 

les conditions dans lesquelles elle envisage de fournir les services d'investissement concernés et indique 
le type d'opérations envisagées et la structure de son organisation ; 

 
« 6. Adhère à un mécanisme de garantie des titres géré par le Fonds de garantie des dépôts 

conformément aux articles L. 322-1 et L. 322-4. » ; 
 
9° A l'article L. 532-3 : 
 
a) Le 2 est abrogé et le 3 devient le 2 ; 
 
b) Au 2 nouveau, la seconde phrase est supprimée ; 
 
c) Après le troisième alinéa, il est inséré un alinéa ainsi rédigé : 
 
« L'établissement de crédit doit en outre avoir adhéré à un mécanisme de garantie des titres géré 

par le Fonds de garantie des dépôts conformément aux articles L. 322-1 et L. 322-4. » ; 
 
10° Dans la première phrase de l'article L. 532-4 : 
 
a) Les mots : « le service d'investissement mentionné au 4 » sont remplacés par les mots : « les 

services d'investissement mentionnés aux 4 ou 5 » ; 
 
b) Les mots : « et de la compétence » sont supprimés ; 
 
11° L'article L. 532-5 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 532-5. - Les prestataires de services d'investissement autorisés à fournir, au 1er 

novembre 2007, un service d'investissement mentionné à l'article L. 321-1 sont dispensés, pour la 
fourniture de ce service, des procédures prévues à l'article L. 532-1 et bénéficient des dispositions des 
articles L. 532-23 à L. 532-25. » ; 

 
12° A l'article L. 532-6, après les mots : « lorsqu'elle n'exerce plus son activité depuis au moins six 

mois » sont ajoutés les mots : « ou encore si elle a obtenu l'agrément par de fausses déclarations ou par 
tout autre moyen irrégulier » ; 

 
13° A l'article L. 532-9 : 
 
a) Le premier alinéa est remplacé par les deux alinéas suivants : 
 
« Les sociétés de gestion de portefeuille sont des entreprises d'investissement qui fournissent, à 

titre principal, le service d'investissement mentionné au 4 de l'article L. 321-1, ou qui gèrent un ou 
plusieurs organismes de placement collectifs mentionnés aux 1 et 5 du I de l'article L. 214-1. 

 
« Les sociétés de gestion de portefeuille sont agréées par l'Autorité des marchés financiers. » ; 
 
b) Au 1, les mots : « son administration centrale » sont remplacés par les mots : « sa direction 

effective » ; 
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c) Les 4, 5, 6 et 7 sont remplacés par les dispositions suivantes : 
 
« 4. Est dirigée effectivement par deux personnes au moins possédant l'honorabilité nécessaire et 

l'expérience adéquate à leur fonction, en vue de garantir sa gestion saine et prudente. Le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers fixe les conditions dans lesquelles une société de gestion de 
portefeuille peut, par dérogation, être dirigée effectivement par une seule personne. Il précise les mesures 
qui doivent être prises pour garantir la gestion saine et prudente de la société concernée ; 

 
« 5. Dispose d'un programme d'activité pour chacun des services qu'elle entend exercer, qui 

précise les conditions dans lesquelles elle envisage de fournir les services d'investissement concernés et 
indique le type d'opérations envisagées et la structure de son organisation ; 

 
« 6. Adhère à un mécanisme de garantie des titres géré par le Fonds de garantie des dépôts 

conformément aux articles L. 322-5 et L. 322-10. » ; 
 
e) Le dernier alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Les sociétés de gestion de portefeuille doivent satisfaire à tout moment aux conditions de leur 

agrément. » ; 
 
14° A l'article L. 532-9-1 : 
 
a) Au premier alinéa, les mots : « dans les conditions fixées par un règlement de l'Autorité » sont 

remplacés par les mots : « dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers » ; 

 
b) Au troisième alinéa, les mots : « à l'avant-dernier alinéa » sont remplacés par les mots : « à 

l'antépénultième alinéa » ; 
 
15° Dans la seconde phrase du premier alinéa de l'article L. 532-10, après les mots : « ou 

lorsqu'elle n'exerce plus son activité depuis au moins six mois » sont ajoutés les mots : « , ou encore si 
elle a obtenu l'agrément par de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier » ; 

 
16° Le second alinéa de l'article L. 532-13 est supprimé ; 
 
17° A l'article L. 532-16 : 
 
a) Au 2, les mots : « et, s'il s'agit d'un marché, l'Etat où est situé le siège social ou, à défaut, la 

direction effective de l'organisme qui assure les transactions » sont supprimés et la phrase suivante est 
ajoutée : « Pour un marché réglementé, l'expression "Etat d'origine désigne l'Etat membre dans lequel le 
marché réglementé est reconnu ou, si, conformément à son droit national, il n'a pas de siège statutaire, 
l'Etat membre où sa direction effective est située. » ; 

 
b) Au 3, après les mots : « ou de la libre prestation de service », sont ajoutés les mots : « ou l'Etat 

membre dans lequel un marché réglementé d'un autre Etat membre fournit des dispositifs permettant aux 
membres établis dans ce premier Etat membre d'accéder à distance à son système de négociation ; » 

 
c) Le 4 est complété par une phrase ainsi rédigée : « Tous les lieux d'exploitation établis dans le 

même Etat membre par une entreprise d'investissement dont le siège social se trouve dans un autre Etat 
membre sont considérés comme une succursale unique ; » 

 
18° A l'article L. 532-18 : 
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a) Le premier alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Dans la limite des services qu'elle est autorisée à fournir sur le territoire de son Etat d'origine, et 

en fonction de l'agrément qu'elle y a reçu, toute personne morale ou physique agréée pour fournir des 
services d'investissement peut, sans préjudice des dispositions des articles L. 511-21 à L. 511-26, fournir 
des services d'investissement et des services connexes en libre prestation de services sur le territoire de la 
France métropolitaine et des départements d'outre-mer. » ; 

 
b) Le second alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Pour l'application des articles L. 213-3, L. 421-17 à L. 421-19, L. 431-7, L. 531-10, L. 621-17-2 

à L. 621-17-7 et L. 621-18-1, les personnes mentionnées à l'alinéa précédent sont assimilées à des 
prestataires de services d'investissement. » ; 

 
19° Après l'article L. 532-18, sont insérés des articles L. 532-18-1 et L. 532-18-2 ainsi rédigés : 
 
« Art. L. 532-18-1. - Dans la limite des services qu'elle est autorisée à fournir sur le territoire de 

son Etat d'origine, et en fonction de l'agrément qu'elle y a reçu, toute personne morale ou physique agréée 
pour fournir des services d'investissement peut, sans préjudice des dispositions des articles L. 511-21 à L. 
511-28, établir des succursales pour fournir des services d'investissement et des services connexes sur le 
territoire de la France métropolitaine et des départements d'outre-mer. 

 
« Pour l'application des articles L. 213-3, L. 322-1 à L. 322-10, L. 421-17 à L. 421-19, L. 431-7, 

L. 432-20, L. 531-10, L. 533-3, L. 621-17-2 à L. 621-17-7 et L. 621-18-1, les personnes mentionnées à 
l'alinéa précédent sont assimilées à des prestataires de services d'investissement. 

 
« Lorsqu'un prestataire de services d'investissement ayant son siège social dans un autre Etat 

membre recourt à des agents liés mentionnés à l'article L. 545-1, établis sur le territoire de la France 
métropolitaine et des départements d'outre-mer, ces agents sont assimilés à une succursale. 

 
« Art. L. 532-18-2. - Les dispositions des articles L. 425-2, L. 533-1, L. 533-8, L. 533-9, L. 533-

11 à L. 533-16, L. 533-18, L. 533-19, L. 533-24 et L. 632-16 s'appliquent aux succursales mentionnées à 
l'article L. 532-18-1 pour ce qui concerne les services fournis sur le territoire de la France métropolitaine 
et des départements d'outre-mer. » ; 

 
20° A l'article L. 532-19 : 
 
a) Au premier alinéa, la référence à l'article L. 532-18 est remplacée par la référence à l'article L. 

532-18-1 et les mots : « de lui et » sont supprimés ; 
 
b) Le deuxième alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Après information préalable de l'Autorité des marchés financiers, qui informe le cas échéant la 

Commission bancaire, l'autorité compétente de l'Etat membre d'origine d'un prestataire de service 
d'investissement ayant des succursales situées sur le territoire de la France métropolitaine et des 
départements d'outre-mer peut, dans le cadre de ses missions de surveillance, procéder à des vérifications 
sur place de cette succursale, directement ou par l'intermédiaire de personnes que cette autorité mandate 
spécialement à cet effet. Les résultats de ces contrôles sont communiqués à l'Autorité des marchés 
financiers sans que les règles relatives au secret professionnel puissent être opposées. L'Autorité des 
marchés financiers informe, le cas échéant, la Commission bancaire des contrôles ci-mentionnés et de 
leurs résultats. » ; 

 
21° L'article L. 532-20 est remplacé par les articles L. 532-20, L. 532-21 et L. 532-21-1 ainsi 
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rédigés : 
 
« Art. L. 532-20. - Les personnes mentionnées à l'article L. 532-18-1 transmettent à l'Autorité des 

marchés financiers, à des fins statistiques, des rapports périodiques sur les activités de leur succursale. 
 
« L'Autorité des marchés financiers peut exiger des succursales mentionnées à l'article L. 532-18-

1 qu'elles lui transmettent les informations nécessaires pour lui permettre de vérifier qu'elles se 
conforment aux dispositions qui leur sont applicables sur le territoire de la France métropolitaine et des 
départements d'outre-mer, pour les cas prévus à l'article L. 532-18-2. Les obligations ainsi imposées à ces 
succursales ne peuvent être plus strictes que celles qui sont applicables aux prestataires de services 
d'investissement mentionnés à l'article L. 531-1. 

 
« Art. L. 532-21. - Lorsque la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers a des 

raisons claires et démontrables d'estimer qu'un prestataire de services d'investissement opérant dans le 
cadre du régime de la libre prestation de services ou possédant une succursale sur le territoire de la France 
métropolitaine et des départements d'outre-mer enfreint les obligations légales ou réglementaires pour 
lesquelles l'autorité de l'Etat d'origine est compétente, elle en fait part à cette autorité. 

 
« Si, en dépit des mesures prises par l'autorité compétente de l'Etat d'origine ou en raison du 

caractère inadéquat de ces mesures, le prestataire de services d'investissement concerné continue d'agir 
d'une manière clairement préjudiciable aux intérêts des investisseurs résidant ou établis en France ou au 
fonctionnement ordonné des marchés, la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers, selon 
le cas, après en avoir informé l'autorité compétente de l'Etat d'origine, prend toutes les mesures requises 
pour protéger les investisseurs et préserver le bon fonctionnement des marchés, y compris, le cas échéant, 
l'interdiction faite au prestataire concerné de continuer à fournir des services sur le territoire de la France 
métropolitaine et des départements d'outre-mer. La Commission européenne est informée de l'adoption de 
ces mesures. 

 
« Art. L. 532-21-1. - Lorsque la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers 

constate qu'un prestataire de services d'investissement ayant une succursale sur le territoire de la France 
métropolitaine ou des départements d'outre-mer ne respecte pas les dispositions des articles L. 425-2, L. 
533-1, L. 533-8, L. 533-9, L. 533-11 à L. 533-16, L. 533-18, L. 533-19, L. 533-24 et L. 632-16 ou les 
dispositions réglementaires prises pour leur application, elle exige que ce prestataire mette fin à cette 
situation irrégulière. 

 
« Si le prestataire de services d'investissement concerné ne prend pas les dispositions nécessaires, 

la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers, selon le cas, prend toutes les mesures 
appropriées pour qu'il mette fin à cette situation irrégulière. La nature de ces mesures est communiquée 
aux autorités compétentes de l'Etat d'origine. 

 
« Si, en dépit des mesures prises conformément au deuxième alinéa, le prestataire de services 

d'investissement persiste à enfreindre les dispositions législatives ou réglementaires mentionnées au 
premier alinéa, la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers, selon le cas, peut, après en 
avoir informé les autorités compétentes de l'Etat d'origine, prendre les mesures appropriées pour prévenir 
ou sanctionner de nouvelles irrégularités et, au besoin, interdire à ce prestataire de continuer à fournir des 
services sur le territoire de la France métropolitaine et des départements d'outre-mer. La Commission 
bancaire ou l'Autorité des marchés financiers notifie sa décision, dûment motivée, au prestataire concerné. 
Elle en informe la Commission européenne. » 

 
22° A l'article L. 532-22 : 
 
a) La référence à l'article L. 532-21 et remplacée par la référence à l'article L. 532-21-1 ; 
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b) Après les mots : « des autres Etats membres », sont ajoutés les mots : « et de la Commission 
européenne ». 

 
23° Les deuxième, troisième et quatrième alinéas de l'article L. 532-23 sont remplacés par les 

dispositions suivantes : 
 
« Ce projet ainsi que les informations prévues à l'article L. 533-13 assurant la protection des 

clients de la succursale sont transmis, dans les trois mois de leur réception, à l'autorité de l'Etat membre 
d'accueil qui a été désignée comme point de contact au sens du paragraphe 1 de l'article 56 de la directive 
2004/39/CE du 21 avril 2004, dans les conditions et selon les modalités fixées par le décret en Conseil 
d'Etat prévu au précédent alinéa. Le refus de transmission ne peut intervenir que si le Comité des 
établissements de crédit et des entreprises d'investissement et l'Autorité des marchés financiers établissent 
que les structures administratives ou la situation financière de l'entreprise d'investissement ou de 
l'établissement de crédit fournissant des services d'investissement ne permettent pas l'établissement d'une 
succursale. 

 
« Le prestataire de services d'investissement concerné est avisé de cette transmission. 
 
« Si le Comité des établissements de crédit et des entreprises d'investissement et l'Autorité des 

marchés financiers refusent de communiquer les informations mentionnées au premier alinéa à l'autorité 
de l'Etat membre d'accueil qui a été désignée comme point de contact, ils font connaître les motifs de ce 
refus à l'entreprise investissement ou à l'établissement de crédit concerné dans les trois mois suivant la 
réception de ces informations. 

 
« Dès réception de la réponse de l'autorité de l'Etat membre d'accueil qui a été désignée comme 

point de contact ou, en cas d'absence de réponse de sa part, à l'expiration d'un délai de deux mois à 
compter de la réception, par cette autorité, des informations communiquées par le Comité des 
établissements de crédit et des entreprises d'investissement et l'Autorité des marchés financiers, la 
succursale de l'entreprise ou de l'établissement pétitionnaire peut être établie et commencer à exercer ses 
activités sous réserve, le cas échéant, de remplir les conditions spécifiques nécessaires pour négocier sur 
un marché réglementé. » 

 
24° Le second alinéa de l'article L. 532-24 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Le Comité des établissements de crédit et des entreprises d'investissement et l'Autorité des 

marchés financiers communiquent cette déclaration à l'autorité compétente de l'Etat membre d'accueil qui 
a été désignée comme point de contact dans un délai d'un mois à compter de sa réception régulière. Le 
prestataire de services d'investissement peut alors commencer à fournir dans l'Etat membre d'accueil les 
services d'investissement déclarés. » 

 
25° A l'article L. 532-25, les mots : « les dispositions des articles L. 532-23, L. 532-24 et L. 532-

26 » sont remplacés par les mots : « les dispositions des articles L. 532-23 et L. 532-24 ». 
 
26° L'article L. 532-26 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 532-26. - L'Autorité des marchés financiers exerce seule les attributions définies aux 

articles L. 532-23 à L. 532-25, L. 532-27 et L. 612-2 à l'égard des sociétés de gestion de portefeuille et 
des entreprises relevant des articles L. 532-18 et L. 532-18-1 exerçant, à titre principal, le service 
mentionné au 4 de l'article L. 321-1. » 

 
27° A l'article L. 532-27, après les mots : « aux autorités compétentes de l'Etat membre concerné 

», sont ajoutés les mots : « et, le cas échéant, à la Commission européenne. ». 
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28° Le chapitre III du titre III est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
 

« Chapitre III 
 

« Obligations des prestataires 
 

de services d'investissement 
 

« Section 1 
 

« Dispositions générales 
 
« Art. L. 533-1. - Les prestataires de services d'investissement agissent d'une manière honnête, 

loyale et professionnelle, qui favorise l'intégrité du marché. 
 

« Section 2 
 

« Normes de gestion 
 
« Art. L. 533-2. - Les prestataires de services d'investissement disposent de procédures 

administratives saines, de mécanismes de contrôle interne, de techniques efficaces d'évaluation des 
risques et de dispositifs efficaces de contrôle et de sauvegarde de leurs systèmes informatiques. 

 
« Les prestataires de services d'investissement sont tenus, pour ce qui concerne leurs activités de 

services d'investissement, de respecter les normes de gestion destinées à garantir leur liquidité, leur 
solvabilité et l'équilibre de leur structure financière définies par le ministre chargé de l'économie en 
application de l'article L. 611-3. 

 
« Ils doivent en particulier respecter des ratios de couverture et de division des risques. 
 
« Le non-respect de ces obligations entraîne l'application de la procédure prévue aux articles L. 

613-21 et L. 621-15. 
 
« Art. L. 533-3. - Les prestataires de services d'investissement notifient à la Commission bancaire 

les transactions intragroupe importantes, dans les conditions définies à l'article L. 613-8. 
 
« Art. L. 533-4. - Lorsqu'un prestataire de services d'investissement autre qu'une société de gestion 

de portefeuille a pour entreprise mère un établissement de crédit, une entreprise d'investissement ou une 
compagnie financière qui a son siège social dans un Etat non membre ni partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen, la Commission bancaire vérifie, de sa propre initiative ou à la demande de 
l'entreprise mère ou d'une entité réglementée agréée dans un Etat membre ou dans un autre Etat partie à 
l'accord sur l'Espace économique européen, que ledit prestataire de services d'investissement fait l'objet, 
de la part d'une autorité compétente du pays tiers, d'une surveillance consolidée équivalente à celle 
applicable en France. 

 
« En l'absence d'une surveillance consolidée équivalente, il est appliqué par analogie au prestataire 

de services d'investissement les dispositions relatives à la surveillance consolidée applicable en France. 
 
« La Commission bancaire peut aussi recourir à d'autres méthodes garantissant une surveillance 

consolidée équivalente, après approbation de l'autorité compétente susceptible d'être chargée de la 
surveillance consolidée pour l'Espace économique européen et consultation des autres autorités 
compétentes concernées d'un Etat membre ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique 



 
- 193 - 

 

européen. Elle peut notamment exiger la constitution d'une compagnie financière ayant son siège social 
dans un Etat membre ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen. 

 
« Section 3 

 
« Obligations comptables et déclaratives 

 
« Art. L. 533-5. - Les entreprises d'investissement sont tenues aux obligations des articles L. 511-

33, L. 511-36, L. 511-37 et L. 511-39. Elles disposent de procédures comptables saines. 
 
« Art. L. 533-6. - Les prestataires de services d'investissement, les entreprises de marché et les 

chambres de compensation doivent communiquer à la Banque de France les informations nécessaires à 
l'élaboration des statistiques monétaires. 

 
« Art. L. 533-7. - Les entreprises établies en France et qui font partie d'un groupe auquel 

appartiennent une ou plusieurs sociétés de gestion de portefeuille ayant leur siège social dans un Etat 
membre de l'Union européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen 
ou dans un Etat où sont applicables les accords prévus par l'article L. 621-21 sont tenues, nonobstant 
toutes dispositions contraires, de transmettre à des entreprises du même groupe les informations 
nécessaires à l'organisation de la lutte contre le blanchiment de capitaux et contre le financement du 
terrorisme. Les dispositions du quatrième alinéa de l'article L. 511-34 sont applicables à ces informations. 

 
« Art. L. 533-8. - Les prestataires de services d'investissement conservent, dans les conditions 

fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, les informations pertinentes relatives 
à toutes les transactions sur instruments financiers qu'ils ont conclues. 

 
« Art. L. 533-9. - Les prestataires de services d'investissement qui effectuent des transactions 

portant sur tout instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé déclarent ces 
transactions à l'Autorité des marchés financiers, que ces transactions soient effectuées ou non sur un 
marché réglementé. Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les modalités de 
cette déclaration ainsi que les conditions dans lesquelles il peut être dérogé à cette règle. 

 
« Section 4 

 
« Règles d'organisation 

 
« Art. L. 533-10. - Les prestataires de services d'investissement doivent : 
 
« 1. Mettre en place des règles et procédures permettant de garantir le respect des dispositions qui 

leur sont applicables ; 
 
« 2. Mettre en place des règles et procédures permettant de garantir le respect par les personnes 

placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte, des dispositions applicables aux prestataires eux-
mêmes ainsi qu'à ces personnes, en particulier les conditions et limites dans lesquelles ces dernières 
peuvent effectuer pour leur propre compte des transactions personnelles. Ces conditions et limites sont 
reprises dans le règlement intérieur et intégrées au programme d'activités du prestataire ; 

 
« 3. Prendre toutes les mesures raisonnables pour empêcher les conflits d'intérêts de porter atteinte 

aux intérêts de leurs clients. Ces conflits d'intérêts sont ceux qui se posent entre, d'une part, les 
prestataires eux-mêmes, les personnes placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte ou toute 
autre personne directement ou indirectement liée à eux par une relation de contrôle et, d'autre part, leurs 
clients, ou bien entre deux clients, lors de la fourniture de tout service d'investissement ou de tout service 
connexe ou d'une combinaison de ces services. Lorsque ces mesures ne suffisent pas à garantir, avec une 
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certitude raisonnable, que le risque de porter atteinte aux intérêts des clients sera évité, le prestataire 
informe clairement ceux-ci, avant d'agir en leur nom, de la nature générale ou de la source de ces conflits 
d'intérêts ; 

 
« 4. Prendre des mesures raisonnables en utilisant des ressources et des procédures appropriées et 

proportionnées pour garantir la continuité et la régularité de la fourniture des services d'investissement, 
notamment lorsqu'ils confient à des tiers des fonctions opérationnelles importantes ; 

 
« 5. Conserver un enregistrement de tout service qu'ils fournissent et de toute transaction qu'ils 

effectuent, permettant à l'Autorité des marchés financiers de contrôler le respect des obligations du 
prestataire de services d'investissement et, en particulier, de toutes ses obligations à l'égard des clients, 
notamment des clients potentiels ; 

 
« 6. Sauvegarder les droits des clients sur les instruments financiers leur appartenant et empêcher 

leur utilisation pour compte propre, sauf consentement exprès des clients ; 
 
« 7. Sauvegarder les droits des clients sur les fonds leur appartenant. Les entreprises 

d'investissement ne peuvent en aucun cas utiliser pour leur propre compte les fonds déposés auprès d'elles 
par leurs clients sous réserve des dispositions des articles L. 440-7 à L. 440-10. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions d'application du 

présent article. Toutefois, un arrêté du ministre chargé de l'économie, pris conformément à l'article L. 
611-3, précise les conditions d'application des 4 et 7, pour les prestataires de services d'investissement 
autres que les sociétés de gestion de portefeuille. 

 
« Section 5 

 
« Règles de bonne conduite 

 
« Sous-section 1 

 
« Dispositions communes 

 
à tous les prestataires de services d'investissement 

 
« Art. L. 533-11. - Lorsqu'ils fournissent des services d'investissement et des services connexes à 

des clients, les prestataires de services d'investissement agissent d'une manière honnête, loyale et 
professionnelle, servant au mieux les intérêts des clients. 

 
« Art. L. 533-12. - I. - Toutes les informations, y compris les communications à caractère 

promotionnel, adressées par un prestataire de services d'investissement à des clients, notamment des 
clients potentiels, présentent un contenu exact, clair et non trompeur. Les communications à caractère 
promotionnel sont clairement identifiables en tant que telles. 

 
« II. - Les prestataires de services d'investissement communiquent à leurs clients, notamment leurs 

clients potentiels, les informations leur permettant raisonnablement de comprendre la nature du service 
d'investissement et du type spécifique d'instrument financier proposé ainsi que les risques y afférents, afin 
que les clients soient en mesure de prendre leurs décisions d'investissement en connaissance de cause. 

 
« Art. L. 533-13. - I. - En vue de fournir le service de conseil en investissement ou celui de gestion 

de portefeuille pour le compte de tiers, les prestataires de services d'investissement s'enquièrent auprès de 
leurs clients, notamment leurs clients potentiels, de leurs connaissances et de leur expérience en matière 
d'investissement, ainsi que de leur situation financière et de leurs objectifs d'investissement, de manière à 
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pouvoir leur recommander les instruments financiers adaptés ou gérer leur portefeuille de manière 
adaptée à leur situation. 

 
« Lorsque les clients, notamment les clients potentiels, ne communiquent pas les informations 

requises, les prestataires s'abstiennent de leur recommander des instruments financiers ou de leur fournir 
le service de gestion de portefeuille pour compte de tiers. 

 
« II. - En vue de fournir un service autre que le conseil en investissement ou la gestion de 

portefeuille pour le compte de tiers, les prestataires de services d'investissement demandent à leurs 
clients, notamment leurs clients potentiels, des informations sur leurs connaissances et leur expérience en 
matière d'investissement, pour être en mesure de déterminer si le service ou le produit proposés aux 
clients ou demandés par ceux-ci leur conviennent. 

 
« Lorsque les clients, notamment les clients potentiels, ne communiquent pas les informations 

nécessaires ou lorsque les prestataires estiment, sur la base des informations fournies, que le service ou 
l'instrument ne sont pas adaptés, les prestataires mettent en garde ces clients, préalablement à la fourniture 
du service dont il s'agit. 

 
« III. - Les prestataires de services d'investissement peuvent fournir le service de réception et 

transmission d'ordres pour le compte de tiers ou le service d'exécution d'ordres pour le compte de tiers 
sans appliquer les dispositions du II du présent article, sous les conditions suivantes : 

 
« 1. Le service porte sur des instruments financiers non complexes, tels qu'ils sont définis dans le 

règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 
« 2. Le service est fourni à l'initiative du client, notamment du client potentiel ; 
 
« 3. Le prestataire a préalablement informé le client, notamment le client potentiel, de ce qu'il n'est 

pas tenu d'évaluer le caractère approprié du service ou de l'instrument financier ; 
 
« 4. Le prestataire s'est conformé aux dispositions du 3 de l'article L. 533-10. 
 
« Art. L. 533-14. - Les prestataires de services d'investissement constituent un dossier incluant le 

ou les documents approuvés par eux-mêmes et leurs clients, où sont énoncés les droits et obligations des 
parties ainsi que les autres conditions auxquelles les premiers fournissent des services aux seconds. 

 
« Lorsqu'ils fournissent un service d'investissement autre que le conseil en investissement, les 

prestataires de services d'investissement concluent avec leurs nouveaux clients non professionnels une 
convention fixant les principaux droits et obligations des parties, dans les conditions et selon les 
modalités fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 

 
« Les nouveaux clients sont ceux qui ne sont pas liés par une convention existante au 1er 

novembre 2007. 
 
« Pour l'application des premier et deuxième alinéas, les droits et obligations des parties au contrat 

peuvent être déterminés par référence à d'autres documents ou textes juridiques. 
 
« Art. L. 533-15. - Les prestataires de services d'investissement rendent compte à leurs clients des 

services fournis à ceux-ci. Le compte rendu inclut, lorsqu'il y a lieu, les coûts liés aux transactions 
effectuées et aux services fournis pour le compte du client. 

 
« Art. L. 533-16. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions 

d'application des articles L. 533-11 à L. 533-15, en tenant compte de la nature du service proposé ou 



 
- 196 - 

 

fourni, de celle de l'instrument financier considéré, ainsi que du caractère professionnel ou non du client, 
notamment du client potentiel. 

 
« Un client professionnel est un client qui possède l'expérience, les connaissances et la 

compétence nécessaires pour prendre ses propres décisions d'investissement et évaluer correctement les 
risques encourus. 

 
« Un décret précise les critères selon lesquels les clients sont considérés comme professionnels. 
 
« Les clients remplissant ces critères peuvent demander à être traités comme des clients non 

professionnels et les prestataires de services d'investissement peuvent accepter de leur accorder un niveau 
de protection plus élevé, selon des modalités précisées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise également les conditions et 

modalités selon lesquelles d'autres clients que ceux remplissant ces critères peuvent, à leur demande, être 
traités comme des clients professionnels. 

 
« Art. L. 533-17. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions 

dans lesquelles un prestataire de services d'investissement qui reçoit, par l'intermédiaire d'un autre 
prestataire de services d'investissement, l'instruction de fournir des services d'investissement ou des 
services connexes pour le compte d'un client, peut se fonder sur les diligences effectuées par ce dernier 
prestataire. Le prestataire de services d'investissement qui a transmis l'instruction demeure responsable de 
l'exhaustivité et de l'exactitude des informations transmises. 

 
« Le prestataire de services d'investissement qui reçoit de cette manière l'instruction de fournir des 

services au nom du client peut également se fonder sur toute recommandation afférente au service ou à la 
transaction en question donnée au client par cet autre prestataire. Le prestataire de services 
d'investissement qui a transmis l'instruction demeure responsable du caractère approprié des 
recommandations ou conseils fournis au client concerné. 

 
« Le prestataire de services d'investissement qui reçoit l'instruction ou l'ordre d'un client par 

l'intermédiaire d'un autre prestataire de services d'investissement demeure responsable de la prestation du 
service ou de l'exécution de la transaction en question, sur la base des informations ou des 
recommandations susmentionnées, conformément aux dispositions pertinentes du présent titre. 

 
« Art. L. 533-18. - I. - Les prestataires de services d'investissement prennent toutes les mesures 

raisonnables pour obtenir, lors de l'exécution des ordres, le meilleur résultat possible pour leurs clients 
compte tenu du prix, du coût, de la rapidité, de la probabilité d'exécution et du règlement, de la taille, de 
la nature de l'ordre ou de toutes autres considérations relatives à l'exécution de l'ordre. Néanmoins, 
chaque fois qu'il existe une instruction spécifique donnée par les clients, les prestataires exécutent l'ordre 
en suivant cette instruction. 

 
« II. - Les prestataires de services d'investissement établissent et mettent en œuvre des dispositions 

efficaces pour se conformer au premier alinéa. Ils établissent et mettent en œuvre une politique 
d'exécution des ordres leur permettant d'obtenir, pour les ordres de leurs clients, le meilleur résultat 
possible. 

 
« III. - La politique d'exécution des ordres inclut, en ce qui concerne chaque catégorie 

d'instruments, des informations sur les différents systèmes dans lesquels le prestataire de services 
d'investissement exécute les ordres de ses clients et les facteurs influençant le choix du système 
d'exécution. Elle inclut au moins les systèmes qui permettent au prestataire d'obtenir, dans la plupart des 
cas, le meilleur résultat possible pour l'exécution des ordres des clients. 
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« Les prestataires de services d'investissement fournissent des informations appropriées à leurs 

clients sur leur politique d'exécution des ordres. Ils obtiennent le consentement préalable de leurs clients 
sur cette politique d'exécution. 

 
« Lorsque la politique d'exécution des ordres prévoit que les ordres des clients peuvent être 

exécutés en dehors d'un marché réglementé ou d'un système multilatéral de négociation, le prestataire de 
services d'investissement informe notamment ses clients ou ses clients potentiels de cette possibilité. Les 
prestataires obtiennent le consentement préalable exprès de leurs clients avant de procéder à l'exécution 
de leurs ordres en dehors d'un marché réglementé ou d'un système multilatéral de négociation. 

 
« Les prestataires de services d'investissement peuvent obtenir ce consentement soit sous la forme 

d'un accord général soit pour des transactions déterminées. 
 
« IV. - A la demande de leurs clients, les prestataires de services d'investissement doivent pouvoir 

démontrer qu'ils ont exécuté leurs ordres conformément à leur politique d'exécution. 
 
« V. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions 

d'application du présent article, en les adaptant selon que les prestataires de service d'investissement 
exécutent les ordres ou les transmettent ou les émettent sans les exécuter eux-mêmes. 

 
« Art. L. 533-19. - En vue de l'exécution d'ordres pour compte de tiers, les prestataires de services 

d'investissement adoptent et appliquent des procédures garantissant l'exécution rapide et équitable des 
ordres de leurs clients par rapport aux ordres de leurs autres clients ou aux ordres pour compte propre. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions d'application 

des règles de traitement des ordres des clients applicables à l'ensemble des prestataires de services 
d'investissement. 

 
« Art. L. 533-20. - Les prestataires de services d'investissement agréés pour la réception et la 

transmission d'ordres pour compte de tiers, pour l'exécution d'ordres pour le compte de tiers ou pour la 
négociation pour compte propre peuvent susciter des transactions entre des contreparties éligibles ou 
conclure des transactions avec ces contreparties sans se conformer aux obligations prévues aux articles L. 
533-11 à L. 533-16, L. 533-18 et L. 533-19, premier alinéa, en ce qui concerne lesdites transactions ou 
tout service connexe directement lié à ces transactions. 

 
« Un décret précise les critères selon lesquels les contreparties sont considérées comme des 

contreparties éligibles. 
 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les modalités selon lesquelles 

les contreparties éligibles peuvent demander à être traitées comme des clients. 
 

« Sous-section 2 
 

« Dispositions particulières aux sociétés de gestion de portefeuille 
 

« Art. L. 533-21. - Il est interdit aux sociétés de gestion de portefeuille de recevoir de leurs clients 
des dépôts de fonds, de titres ou d'or. 

 
« Art. L. 533-22. - Les sociétés de gestion de portefeuille exercent les droits attachés aux titres 

détenus par les organismes de placement collectif en valeurs mobilières qu'elles gèrent dans l'intérêt 
exclusif des actionnaires ou des porteurs de parts de ces organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières et rendre compte de leurs pratiques en matière d'exercice des droits de vote dans des 
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conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. En particulier, lorsqu'elles 
n'exercent pas ces droits de vote, elles expliquent leurs motifs aux porteurs de parts ou actionnaires des 
organismes de placement collectif en valeurs mobilières. 

 
« Section 6 

 
« Garantie des investisseurs 

 
« Art. L. 533-23. - Les prestataires de services d'investissement et les personnes mentionnés à 

l'article L. 421-17 sont tenus d'informer les investisseurs, avant d'entrer en relations d'affaires avec eux, 
de l'existence d'un régime d'indemnisation applicable en ce qui concerne l'opération ou les opérations 
envisagées, du montant et de l'étendue de la couverture offerte et, s'il y a lieu, de l'identité du fonds 
indemnisation. 

 
« Le régime d'indemnisation des investisseurs est défini aux articles L. 322-1 à L. 322-10. 
 

« Section 7 
 

« Publication des transactions effectuées par les prestataires de service d'investissement 
 
« Art. L. 533-24. - Les prestataires de services d'investissement qui concluent des transactions 

portant sur des actions admises à la négociation sur un marché réglementé, soit pour compte propre, soit 
pour le compte de tiers, en dehors d'un marché réglementé ou d'un système multilatéral de négociation, 
rendent publics le volume, le prix et l'heure de ces transactions. 

 
« Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les conditions d'application du 

présent article. Il peut également fixer les conditions de publication des transactions portant sur les autres 
catégories d'instruments financiers admis aux négociations sur un marché réglementé. » ; 

 
29° L'article L. 541-1 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 541-1. - I. - Les conseillers en investissements financiers sont les personnes exerçant à 

titre de profession habituelle les activités suivantes : 
 
« 1° Le conseil portant sur la réalisation d'opérations sur les instruments financiers mentionnés à 

l'article L. 211-1 ; 
« 2° Le conseil portant sur la réalisation d'opérations de banque mentionnées à l'article L. 311-1 ; 
 
« 3° Le conseil portant sur la fourniture de services d'investissement mentionnés à l'article L. 321-

1 ; 
 
« 4° Le conseil portant sur la réalisation d'opérations sur biens divers définis à l'article L. 550-1. 
 
« II. - Les conseillers en investissements financiers peuvent également fournir le service de 

réception et de transmission d'ordres pour le compte de tiers, dans les conditions et limites fixées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers et exercer d'autres activités de conseil en gestion 
de patrimoine. 

 
« III. - Ne sont pas soumis aux dispositions du présent chapitre : 
 
« 1° Les établissements de crédit et les organismes mentionnés à l'article L. 518-1, les entreprises 

d'investissement et les entreprises d'assurance ; 
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« 2° Les personnes mentionnées au g du 2° de l'article L. 531-2. 
 
« IV. - Les conseillers en investissements financiers ne peuvent à titre habituel et rémunéré donner 

de consultations juridiques ou rédiger des actes sous seing privé pour autrui que dans les conditions et 
limites des articles 54, 55 et 60 de la loi n° 71-1130 du 31 décembre 1971 portant réforme de certaines 
professions judiciaires et juridiques. » ; 

 
30° L'article L. 541-2 est complété par un alinéa ainsi rédigé : 
 
« Les conseillers en investissements financiers doivent résider habituellement ou être établis en 

France. » ; 
 
31° Le 4° de l'article L. 541-4 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« 4° S'enquérir auprès de leurs clients ou de leurs clients potentiels, avant de formuler un conseil 

mentionné au I de l'article L. 541-1, de leurs connaissances et de leur expérience en matière 
d'investissement, ainsi que de leur situation financière et de leurs objectifs d'investissement, de manière à 
pouvoir leur recommander les opérations, instruments et services adaptés à leur situation. Lorsque les 
clients ou les clients potentiels ne communiquent pas les informations requises, les conseillers en 
investissements financiers s'abstiennent de leur recommander les opérations, instruments et services en 
question ; » 

 
32° L'article L. 541-6 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 541-6. - Un conseiller en investissements financiers ne peut pas recevoir d'instruments 

financiers de ses clients. Il ne peut recevoir de ceux-ci d'autres fonds que ceux destinés à rémunérer son 
activité. » ; 

 
33° Après l'article L. 541-7, il est inséré un article L. 541-8 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 541-8. - Les conseillers en investissements financiers ne peuvent prétendre au bénéfice 

des dispositions des articles L. 532-23 et L. 532-24. » ; 
 
34° L'intitulé du chapitre IV du titre IV est remplacé par l'intitulé suivant : « Chapitre IV : 

Services de recherche en investissement ou d'analyse financière et agences de notation » ; 
 
35° L'article L. 544-1 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 544-1. - Au sens du présent chapitre et du 4 de l'article L. 321-2, on entend par 

"recherche en investissements ou "analyse financière des travaux de recherche ou d'autres informations 
recommandant ou suggérant une stratégie d'investissement, explicitement ou implicitement, concernant 
un ou plusieurs instruments financiers ou les émetteurs d'instruments financiers, y compris les opinions 
émises sur le cours ou la valeur présente ou future de ces instruments, destinés aux canaux de distribution 
ou au public et pour lesquels les conditions suivantes sont remplies : 

 
« 1° Ces travaux ou informations sont désignés ou décrits par l'expression : "recherche en 

investissements ou : "analyse financière, ou sont autrement présentés comme une explication objective et 
indépendante du contenu de la recommandation ; 

 
« 2° Ils ne sont pas assimilables à la fourniture de conseils en investissement ; 
 
« 3° Ils sont effectués conformément aux dispositions du règlement général de l'Autorité des 

marchés financiers. » ; 
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36° Après le chapitre IV du titre IV, il est inséré un chapitre V ainsi rédigé : 
 

« Chapitre V 
 

« Les agents liés 
 
« Art. L. 545-1. - Un prestataire de services d'investissement peut recourir aux services d'agents 

liés au sens du 25 du paragraphe 1 de l'article 4 de la directive 2004/34/CE du 21 avril 2004 pour fournir 
les services d'investissement suivants, pour lesquels il est agréé : 

 
« 1. La réception et la transmission d'ordres pour le compte de tiers ; 
 
« 2. Le placement garanti ou non garanti ; 
 
« 3. Le conseil en investissement. 
 
« Les agents liés peuvent également faire la promotion des services fournis par le prestataire de 

services d'investissement, fournir des conseils sur ces services et démarcher des clients pour le compte de 
celui-ci dans les conditions prévues au chapitre Ier du titre IV du livre III. 

 
« Art. L. 545-2. - Tout agent lié agit en vertu d'un mandat donné par un prestataire de services 

d'investissement unique. 
 
« Le prestataire de services d'investissement demeure pleinement et inconditionnellement 

responsable vis-à-vis des tiers des actes effectués en son nom et pour son compte par ses agents liés ainsi 
que des omissions de ces derniers. 

 
« Tout agent lié informe les clients ou les clients potentiels de son statut et de l'identité de son 

mandant lorsqu'il entre en contact avec eux. 
 
« Art. L. 545-3. - Un agent lié ne peut recevoir ni fonds ni instruments financiers des clients de 

son mandant. 
 
« Art. L. 545-4. - Les prestataires de services d'investissement qui recourent aux services d'agents 

liés surveillent les activités de ces derniers, de manière à pouvoir se conformer en permanence aux 
dispositions législatives et réglementaires auxquelles ils sont eux-mêmes soumis. 

 
« Ces prestataires s'assurent également que leurs agents liés se conforment en permanence aux 

dispositions législatives et réglementaires qui leur sont applicables. 
 
« Art. L. 545-5. - Tout agent lié établi en France métropolitaine ou dans les départements d'outre-

mer se fait déclarer auprès de l'autorité qui a agréé le prestataire mandant. La déclaration est adressée par 
le prestataire mandant pour enregistrement au fichier mentionné à l'article L. 341-7 en cette qualité 
d'agent lié. 

 
« Lorsqu'un prestataire de services d'investissement agréé en France recourt à un agent lié établi 

dans un Etat d'accueil qui n'autorise pas les prestataires de services d'investissement qui y sont agréés à 
faire appel à de tels agents, cet agent lié est également inscrit dans le fichier mentionné à l'article L. 341-7 
en cette qualité. 

 
« Un prestataire de services d'investissement ne fait enregistrer un agent lié qu'après s'être assuré 

de son honorabilité et de ses connaissances professionnelles. 
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« Art. L. 545-6. - Tout prestataire de services d'investissement qui a recours à un agent lié prend 

les mesures adéquates afin d'éviter que les activités de ce dernier n'entrant pas dans le champ 
d'application du présent chapitre aient un effet négatif sur les activités que ce même agent exerce pour le 
compte dudit prestataire. 

 
« Art. L. 545-7. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise en tant que de 

besoin les conditions d'application du présent chapitre. » ; 
 
37° Au 5 de l'article L. 562-1, les références aux articles L. 421-8 et L. 442-2 sont remplacées par 

les références aux articles L. 421-17 et L. 440-2. 
 

Article 5 
 
Le livre VI du même code est ainsi modifié : 
 
1° Au premier alinéa de l'article L. 611-3, les mots : « aux membres des marchés réglementés non 

prestataires de services d'investissement, » sont remplacés par les mots : « aux entreprises de marché, » ; 
 
2° Le deuxième alinéa de l'article L. 612-6 est supprimé ; 
 
3° A l'article L. 613-2 : 
 
a) Au premier alinéa, les mots : « les membres des marchés réglementés » sont remplacés par les 

mots : « les entreprises de marché » ; 
 
b) Au troisième alinéa, après les mots : « règles de bonne conduite », sont ajoutés les mots : « et 

autres obligations professionnelles » ; 
 
4° A l'article L. 613-6, il est ajouté un second alinéa ainsi rédigé : 
 
« Le secrétariat général de la Commission bancaire peut convoquer et entendre toute personne 

pour en obtenir des informations. » ; 
 
5° Au deuxième alinéa de l'article L. 613-7, les mots : « faire appel à toute personne compétente 

dans le cadre de conventions qu'il passe à cet effet » sont remplacés par les mots : « , dans les conditions 
fixées par décret en Conseil d'Etat, faire appel à toute personne compétente, laquelle peut recevoir une 
rémunération à ce titre, dans le cadre de conventions qu'il passe à cet effet, » ; 

 
6° Au deuxième alinéa de l'article L. 613-8, après les mots : « tous renseignements, documents, », 

sont insérés les mots : « quel qu'en soit le support, et en obtenir la copie, ainsi que tous » ; 
 
7° Les articles L. 613-12 à L. 613-14 sont abrogés ; 
 
8° Le III de l'article L. 613-20 est supprimé ; 
 
9° Au 3 du I de l'article L. 613-21, après les mots : « L'interdiction », sont insérés les mots : « , à 

titre temporaire ou définitif, » ; 
 
10° Au III de l'article L. 613-21, après les mots : « aux frais de la personne morale sanctionnée 

dans les journaux ou publications que la commission désigne », sont insérés les mots : « , à moins que 
cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de causer un préjudice 
disproportionné aux parties en cause. » ; 
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11° Au 5° du I de l'article L. 621-5-3, les mots : « contrats financiers à terme mentionnés au 1 du 

II de l'article L. 211-1 » sont remplacés par les mots : « instruments financiers à terme mentionnés au 4 du 
I de l'article L. 211-1 » ; 

 
12° L'article L. 621-7 est ainsi modifié : 
 
a) Au III, les mots : « , et qui doivent tenir compte de la compétence financière de la personne à 

laquelle le service est rendu » sont supprimés ; 
 
b) Au 2° du IV, après les mots : « les conditions », sont insérés les mots : « d'adhésion aux 

chambres de compensation et » ; la référence à l'article L. 442-2 est remplacée par la référence à l'article 
L. 440-2 ; 

 
c) Au 4° du IV, la référence à l'article L. 532-18 est remplacée par la référence à l'article L. 532-

18-1 ; 
 
d) Les 5° et 6° du IV sont abrogés et le 7° du IV devient le 5° du IV ; 
 
e) Au 5° du IV, tel qu'il résulte du d, la référence à l'article L. 442-1 est remplacée par la référence 

à l'article L. 440-1 ; 
 
f) Le 1° du V est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« 1° Les conditions d'agrément et d'exercice de l'activité de sociétés de gestion de portefeuille ; » 
 
g) Le VII est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« VII. - Concernant les marchés réglementés d'instruments financiers, les entreprises de marché et 

les systèmes multilatéraux de négociation : 
 
« 1° Les principes généraux d'organisation et de fonctionnement que doivent respecter les marchés 

réglementés, ainsi que les règles relatives à l'exécution des transactions sur instruments financiers admis 
sur ces marchés ; 

 
« 2° Les conditions dans lesquelles l'Autorité des marchés financiers, en application des articles L. 

421-4, L. 421-5 et L. 421-10, propose la reconnaissance, la révision ou le retrait de la qualité de marché 
réglementé d'instruments financiers ; 

 
« 3° Les principes généraux d'organisation et de fonctionnement des systèmes multilatéraux de 

négociation ; 
 
« 4° Les principes généraux d'organisation et de fonctionnement des entreprises de marché dans 

les conditions prévues au III de l'article L. 421-11 ; 
 
« 5° Les conditions dans lesquelles l'Autorité des marchés financiers autorise une entreprise de 

marché à gérer un système multilatéral de négociation, conformément aux dispositions du second alinéa 
de l'article L. 424-1 ; 

 
« 6° Les règles relatives à l'information de l'Autorité des marchés financiers et du public 

concernant les ordres et les transactions sur instruments financiers admis sur un marché réglementé. » ; 
 
13° L'article L. 621-7-1 devient l'article L. 621-7-2 ; 
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14° Il est inséré, après l'article L. 621-7, un article L. 621-7-1 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 621-7-1. - Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers peut également fixer 

des règles relatives à l'information de l'Autorité des marchés financiers et du public concernant les ordres 
et les transactions sur des instruments financiers non admis aux négociations sur un marché réglementé. » 
; 

 
15° L'article L. 621-9 est ainsi modifié : 
 
a) Au 1° du II, après les mots : « exerçant leur activité en libre établissement en France », sont 

insérés les mots : « ainsi que les personnes morales placées sous leur autorité ou agissant pour leur 
compte » ; 

 
b) Au 4° du II, les mots : « mentionnés à l'article L. 421-8 » sont remplacés par les mots : « non 

prestataires de services d'investissement » ; 
 
c) Les 14° et 13° sont remplacés par les 13°, 14° et 15° ainsi rédigés : 
 
« 13° Les évaluateurs immobiliers ; 
 
« 14° Les personnes morales administrant des institutions de retraite professionnelle collectives 

mentionnées au I de l'article 8 de l'ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006 ou des plans d'épargne pour 
la retraite collectifs mentionnés à l'article L. 443-1-2 du code du travail ; 

 
« 15° Les agents liés mentionnés à l'article L. 545-1. » ; 
 
d) Le dernier alinéa est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« L'Autorité des marchés financiers est également chargée d'assurer le respect, par les prestataires 

de services d'investissement mentionnés à l'article L. 532-18-1, des dispositions législatives et 
réglementaires qui leur sont applicables, dans les conditions prévues aux articles L. 532-18-2, L. 532-19 
et L. 532-21 » ; 

 
16° L'article L. 621-15 est ainsi modifié : 
 
a) Aux a et b du II, les références : « aux 1° à 8° et 11° à 14° du II de l'article L. 621-9 » sont 

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

remplacées par les références : « aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° du II de l'article L. 621-9 » ; 
 
c) La première phrase du V de l'article L. 621-15 est complétée par les mots : « , à moins que cette 

publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de causer un préjudice 
disproportionné aux parties en cause » ; 

 
17° A l'article L. 621-17-2, les mots : « les personnes mentionnées à l'article L. 421-8 » sont 

remplacés par les mots : « les membres des marchés réglementés non prestataires de services 
d'investissement » ; 

 
18° L'article L. 621-18-4 est ainsi modifié : 
 
a) Au premier alinéa, après les mots : « ainsi que des tiers », sont ajoutés les mots : « agissant en 
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son nom ou pour son compte » ; 
 
b) Au second alinéa, après les mots : « ainsi que des tiers », sont ajoutés les mots : « agissant en 

leur nom ou pour leur compte ». 
 
19° L'article L. 621-19 est ainsi modifié : 
 
a) Les mots : « en tant que de besoin » sont remplacés par les mots : « lorsque les conditions sont 

réunies » ; 
 
b) Après le premier alinéa, sont insérés deux alinéas ainsi rédigés : 
 
« La saisine de l'Autorité des marchés financiers, dans le cadre du règlement extrajudiciaire des 

différends, suspend la prescription de l'action civile et administrative. Celle-ci court à nouveau lorsque 
l'Autorité des marchés financiers déclare la médiation terminée. 

 
« L'Autorité des marchés financiers coopère avec ses homologues étrangers en vue du règlement 

extrajudiciaire des litiges transfrontaliers. » ; 
 
20° Au second alinéa de l'article L. 621-20-1, les mots : « Sous réserve des dispositions du 

quatrième alinéa de l'article L. 621-21, » sont remplacés par les mots : « Sous réserve des dispositions du 
troisième alinéa de l'article L. 632-16, » ; 

 
21° L'article L. 621-21 est abrogé ; 
 
22° L'article L. 621-25 est ainsi modifié : 
 
a) Après les mots : « d'un prestataire de services d'investissement » sont ajoutés les mots : « , d'une 

entreprise de marché » ; 
 
b) Après les mots : « concernant l'application par ce prestataire », sont insérés les mots : « , cette 

entreprise de marché » et avant les mots : « du titre III du livre V du présent code », sont insérés les mots : 
« du livre IV ou » ; 

 
23° L'intitulé du titre III est remplacé par l'intitulé suivant : « Titre III : Coopération, échanges 

d'informations et surveillance complémentaire des conglomérats financiers » ; 
 
24° L'intitulé du chapitre Ier du titre III est remplacé par l'intitulé suivant : « Chapitre Ier : 

Coopération et échange d'informations sur le territoire national » ; 
 
25° L'intitulé de la section 1 du chapitre Ier est ainsi modifié : « Section 1 : Coopération et 

échanges d'informations entre autorités » ; 
 
26° L'article L. 631-1 est remplacé par les dispositions suivantes : 
 
« Art. L. 631-1. - I. - La Banque de France, le comité des établissements de crédit et des 

entreprises d'investissement, la Commission bancaire, l'Autorité de contrôle des assurances et des 
mutuelles, le comité des entreprises d'assurance et l'Autorité des marchés financiers coopèrent entre eux. 
Ils se communiquent les renseignements utiles à l'accomplissement de leurs missions respectives. 

 
« II. - Les autorités mentionnées au I, le fonds de garantie des dépôts institué par l'article L. 312-4, 

le fonds de garantie institué par l'article L. 423-1 du code des assurances, les entreprises de marché et les 
chambres de compensation sont autorisés à se communiquer les renseignements nécessaires à 
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l'accomplissement de leurs missions respectives. 
 
« III. - Les renseignements recueillis conformément aux I et II sont couverts par le secret 

professionnel en vigueur dans les conditions applicables à l'organisme qui les a communiqués et à 
l'organisme destinataire. 

 
« Ces renseignements ne peuvent être utilisés, par les autorités mentionnées aux I, que pour 

l'accomplissement de leurs missions et, par les autres entités mentionnées au II, qu'aux fins pour 
lesquelles ils leur ont été communiqués, sauf si l'organisme qui les a communiqués y consent. 

 
« Les autorités mentionnées au I peuvent également échanger entre elles des informations 

couvertes par le secret professionnel avec l'accord de l'autorité ou de la personne qui a communiqué ces 
informations. » ; 

 
27° Le chapitre II du titre III est remplacé par les dispositions suivantes : 
 

« Chapitre II 
 

« Coopération et échange d'informations avec l'étranger 
 

« Section 1 
 

« Dispositions concernant la surveillance, les contrôles et les enquêtes relatifs aux prestataires de 
services d'investissement, aux marchés réglementés et aux entreprises de marché et transposant la 
directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés 
d'instruments financiers 

 
« Sous-section 1 

 
« Coopération et échanges d'informations avec les autorités d'autres Etats membres de la Communauté 

européenne ou d'autres Etats parties à l'accord sur l'Espace économique européen 
 
« Art. L. 632-1. - Par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-678 du 26 juillet 1968 relative à 

la communication des documents et renseignements d'ordre économique, commercial, industriel, 
financier ou technique à des personnes physiques ou morales étrangères, le Comité des établissements de 
crédit et des entreprises d'investissement, la Commission bancaire et l'Autorité des marchés financiers 
coopèrent avec les autorités des autres Etats membres de la Communauté européenne ou des autres Etats 
parties à l'accord sur l'Espace économique européen exerçant des fonctions homologues, dans les 
conditions prévues au présent chapitre. Elles échangent notamment avec ces dernières autorités les 
informations nécessaires à l'accomplissement de leurs missions respectives. 

 
« La coopération prévue au premier alinéa ne peut être refusée au motif que les actes sur lesquels 

porte le contrôle ou l'enquête ne contreviennent pas à une disposition législative ou réglementaire en 
vigueur en France. 

 
« Art. L. 632-2. - Par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-678 du 26 juillet 1968 relative à 

la communication des documents et renseignements d'ordre économique, commercial, industriel, 
financier ou technique à des personnes physiques ou morales étrangères, les autorités homologues d'un 
autre Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen peuvent requérir la coopération de la Commission bancaire ou de l'Autorité des 
marchés financiers dans le cadre d'une activité de surveillance, d'un contrôle sur place ou d'une enquête. 

 
« Dans le même cadre, lorsque la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers reçoit 



 
- 206 - 

 

une demande concernant un contrôle sur place ou une enquête, elle y donne suite soit en y procédant elle-
même, soit en permettant à l'autorité requérante d'y procéder directement, soit en permettant à des 
commissaires aux comptes ou à des experts d'y procéder. 

 
« Art. L. 632-3. - Le Comité des établissements de crédit et des entreprises d'investissement, la 

Commission bancaire et l'Autorité des marchés financiers ne peuvent utiliser les informations couvertes 
par le secret professionnel qu'elles reçoivent que pour l'accomplissement de leurs missions. 

 
« Un décret en Conseil d'Etat précise les conditions d'application du présent article. 
 
« Art. L. 632-4. - Nonobstant les dispositions du présent chapitre, le Comité des établissements de 

crédit et des entreprises d'investissement, la Commission bancaire et l'Autorité des marchés financiers 
peuvent transmettre au Système européen de banques centrales ou à la Banque centrale européenne 
agissant en qualité d'autorités monétaires et, le cas échéant, à d'autres autorités publiques chargées de la 
supervision des systèmes de paiement et des systèmes de règlement et de livraison des instruments 
financiers, des informations couvertes par le secret professionnel destinées à l'exécution de leurs 
missions. 

 
« Art. L. 632-5. - Lorsque la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers est invitée 

à coopérer à une enquête, à un contrôle sur place ou à une activité de surveillance conformément à 
l'article L. 632-2, ou à un échange d'informations conformément à l'article L. 632-1, elle ne peut refuser 
de donner suite à une telle requête que lorsque la demande est de nature à porter atteinte à la souveraineté, 
à la sécurité ou à l'ordre public français ou lorsqu'une procédure pénale quelconque a déjà été engagée en 
France sur la base des mêmes faits et contre les mêmes personnes, ou bien lorsque celles-ci ont déjà été 
sanctionnées par une décision passée en force de chose jugée pour les mêmes faits. 

 
« En cas de refus, elle en informe l'autorité compétente. 
 
« Art. L. 632-6. - I. - Lorsque la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers a des 

motifs raisonnables de soupçonner que des actes enfreignant les dispositions applicables aux prestataires 
de services d'investissement, aux marchés réglementés ou aux entreprises de marché ont été commis sur 
le territoire d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen par des entités qui ne sont pas soumises à sa surveillance, elle en informe 
l'autorité compétente de cet autre Etat d'une manière aussi circonstanciée que possible. 

 
« II. - Lorsque la Commission bancaire ou l'Autorité des marchés financiers est informée par une 

autorité d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen que des actes enfreignant les dispositions applicables aux prestataires de 
service d'investissement, aux marchés réglementés ou aux entreprises de marché sont susceptibles d'avoir 
été commis sur le territoire de la France métropolitaine ou des départements d'outre-mer par une entité 
non soumise à la surveillance de cette autorité, elle prend les mesures appropriées. Elle communique les 
résultats de son intervention à l'autorité compétente qui l'a informée et, dans la mesure du possible, lui 
communique les éléments importants intervenus dans l'intervalle. 

 
« Sous-section 2 

 
« Coopération et échanges d'informations avec les autorités des Etats non membres de la Communauté 

européenne et non parties à l'accord sur l'Espace économique européen 
 

« Art. L. 632-7. - I. - Par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-678 du 26 juillet 1968 relative 
à la communication des documents et renseignements d'ordre économique, commercial, industriel, 
financier ou technique à des personnes physiques ou morales étrangères, le Comité des établissements de 
crédit et des entreprises d'investissement, la Commission bancaire et l'Autorité des marchés financiers 
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peuvent conclure, avec des autorités homologues relevant d'un Etat non membre de la Communauté 
européenne et non partie à l'accord sur l'Espace économique européen, des accords de coopération 
prévoyant notamment l'échange d'informations. Les informations communiquées doivent bénéficier de 
garanties de secret professionnel au moins équivalentes à celles auxquelles sont soumises les autorités 
françaises parties à ces accords. Cet échange d'informations doit être destiné à l'exécution des missions 
desdites autorités compétentes. 

 
« II. - Le Comité des établissements de crédit et des entreprises d'investissement, la Commission 

bancaire et l'Autorité des marchés financiers peuvent également conclure des accords de coopération 
prévoyant notamment l'échange d'informations avec des autorités ou personnes relevant d'un Etat non 
membre de la Communauté européenne et non partie à l'accord sur l'Espace économique européen, qui 
sont : 

 
« a) Responsables de la surveillance des établissements de crédit, des autres établissements 

financiers et des entreprises d'assurance et des marchés financiers ; 
 
« b) Chargées des procédures collectives des entreprises d'investissement et de toute autre 

procédure analogue ; 
 
« c) Chargées de procéder au contrôle légal des comptes des entreprises d'investissement et des 

autres établissements financiers, des établissements de crédit et des entreprises d'assurance, dans le cadre 
de l'exercice de leurs fonctions de surveillance, ou de l'exercice de leurs fonctions dans le cas des 
gestionnaires des systèmes d'indemnisation ; 

 
« d) Responsables de la surveillance des organismes intervenant dans les procédures collectives 

des entreprises d'investissement, ou dans toute autre procédure analogue ; 
 
« e) Responsables de la surveillance des personnes chargées du contrôle légal des comptes des 

entreprises d'assurance, des établissements de crédit, des entreprises d'investissement et des autres 
établissements financiers, pour autant que les informations communiquées bénéficient de garanties de 
secret professionnel au moins équivalentes à celles auxquelles sont soumises les autorités françaises 
parties à ces accords. Cet échange d'informations doit être destiné à l'exécution des missions desdites 
autorités ou personnes. 

 
« III. - Lorsqu'elles proviennent d'une autorité d'un autre Etat membre de la Communauté 

européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou d'un pays tiers, les 
informations ne peuvent être divulguées sans l'accord exprès de l'autorité qui les a communiquées et, le 
cas échéant, aux seules fins pour lesquelles elle a donné son accord. 

 
« Sous-section 3 

 
« Dispositions particulières à l'Autorité des marchés financiers 

 
« Art. L. 632-8. - L'Autorité des marchés financiers est l'autorité unique servant de point de 

contact pour recevoir les demandes d'échanges d'information ou de coopération des autorités des autres 
Etats membres de la Communauté européenne ou des autres Etats parties à l'accord sur l'Espace 
économique européen. 

 
« L'Autorité des marchés financiers communique immédiatement les informations requises aux 

fins de l'exécution de leurs missions aux autorités compétentes des autres Etats membres de la 
Communauté européenne ou des autres Etats parties à l'accord sur l'Espace économique européen qui ont 
été désignées comme points de contact pour l'application du paragraphe 1 de l'article 56 de la directive 
2004/39/CE du 21 avril 2004 concernant les marchés d'instruments financiers. 
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« Si l'autorité compétente qui a transmis des informations l'a demandé au moment de la 

communication, l'Autorité des marchés financiers ne peut divulguer celles-ci qu'avec l'accord exprès de 
ladite autorité et aux seules fins pour lesquelles elle a donné son accord. 

 
« L'Autorité des marchés financiers transmet immédiatement les informations reçues au titre du 

présent article, du II de l'article L. 613-9 et des articles L. 621-23 et L. 632-7 au Comité des 
établissements de crédit et des entreprises d'investissement ou à la Commission bancaire. Elle ne les 
transmet à d'autres organismes ou personnes qu'avec le consentement exprès des autorités compétentes 
qui les ont divulguées et qu'aux fins pour lesquelles ces autorités ont donné leur consentement, sauf si 
l'urgence le justifie. Dans ce dernier cas, l'Autorité des marchés financiers informe immédiatement son 
homologue qui a envoyé les informations. 

 
« Art. L. 632-9. - Lorsque les activités d'un marché réglementé mentionné à l'article L. 421-1 qui a 

installé des dispositifs d'accès dans un autre Etat membre de la Communauté européenne ou dans un autre 
Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen y ont acquis une importance substantielle pour le 
fonctionnement des marchés financiers et la protection des investisseurs, l'Autorité des marchés financiers 
met en place des dispositifs de coopération proportionnés avec l'autorité compétente de cet Etat. 

 
« Art. L. 632-10. - L'Autorité des marchés financiers peut demander des informations directement 

aux prestataires de services d'investissement membres d'un marché réglementé mentionné à l'article L. 
421-1, qui ne sont pas établis en France. Dans ce cas, elle en informe l'autorité compétente de l'Etat 
membre de la Communauté européenne ou de l'autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen dont ils relèvent. 

 
« Art. L. 632-11. - Lorsque l'Autorité des marchés financiers reçoit des comptes rendus de 

transactions conformément à l'article L. 533-9, elle transmet ces informations à l'autorité compétente du 
marché le plus pertinent en termes de liquidité pour l'instrument financier considéré, lorsque ce marché 
est situé dans un autre Etat membre de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord 
sur l'Espace économique européen. 

 
« Lorsque l'Autorité des marchés financiers reçoit des comptes rendus de transactions d'une 

succursale en France métropolitaine ou dans les départements d'outre-mer de prestataires de services 
d'investissement ayant leur siège dans un autre Etat membre de la Communauté européenne ou dans un 
autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen, elle les communique à l'autorité 
compétente de l'Etat d'origine de la succursale. Toutefois, elle est dispensée de cette communication si 
cette dernière autorité indique qu'elle ne souhaite pas les recevoir. 

 
« Section 2 

 
« Autres dispositions 

 
« Sous-section 1 

 
« Dispositions particulières à la Commission bancaire 

 
« Art. L. 632-12. - Les contrôles sur place de la Commission bancaire peuvent être étendus aux 

personnes morales mentionnées à l'article L. 613-10 et dont le siège est situé dans un autre Etat membre 
de la Communauté européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen. 
La Commission demande aux autorités compétentes de l'autre Etat membre de la Communauté 
européenne ou de l'autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen qu'elles procèdent à 
cette vérification. Avec l'autorisation de ces autorités, elle peut désigner des représentants pour procéder 
aux contrôles. Lorsqu'elle ne procède pas elle-même à la vérification, la Commission bancaire peut, si elle 
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le souhaite, y être associée. 
 
« Pour assurer la surveillance d'un établissement soumis à son contrôle, la Commission bancaire 

peut exiger des succursales établies dans un autre Etat membre de la Communauté européenne ou dans un 
autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen communication de toutes informations 
utiles à l'exercice de cette surveillance et, après en avoir informé l'autorité de cet Etat compétente pour 
assurer la surveillance des établissements de crédit ou des entreprises d'investissement, faire procéder par 
ses représentants à un contrôle sur place des succursales de cet établissement. 

 
« Lorsque les autorités d'un Etat membre de la Communauté européenne ou d'un autre Etat partie 

à l'accord sur l'Espace économique européen, compétentes pour la surveillance d'un établissement de 
crédit ou d'une entreprise d'investissement souhaitent, dans des cas déterminés, vérifier des informations 
portant sur l'une des personnes morales mentionnées à l'article L. 613-10 et dont le siège social est situé 
en France, la Commission bancaire doit répondre à leur demande soit en procédant elle-même à la 
vérification, soit en permettant à des représentants de ces autorités d'y procéder. Lorsqu'elles ne procèdent 
pas elles-mêmes à la vérification, les autorités compétentes qui ont présenté cette demande peuvent, si 
elles le souhaitent, y être associées. 

 
« Par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-678 du 26 juillet 1968 relative à la 

communication des documents et renseignements d'ordre économique, commercial, industriel, financier, 
ou technique à des personnes physiques ou morales étrangères, la Commission bancaire peut en outre 
échanger toute information utile à l'exercice de leurs contrôles avec les autorités des autres Etats membres 
de la Communauté européenne ou des autres Etats parties à l'accord sur l'Espace économique européen, 
chargées de la surveillance des établissements de crédit, des entreprises d'investissement, des autres 
institutions financières et des sociétés d'assurance. 

 
« Art. L. 632-13. - La Commission bancaire peut, par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-

678 du 26 juillet 1968 relative à la communication des documents et renseignements d'ordre économique, 
commercial, industriel, financier, ou technique à des personnes physiques ou morales étrangères, conclure 
avec les autorités d'un Etat non membre de la Communauté européenne et non partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen et chargées d'une mission similaire à celle confiée en France à la 
Commission bancaire, à condition que ces autorités soient elles-mêmes soumises au secret professionnel, 
des conventions bilatérales, ayant pour objet, cumulativement ou non : 

 
« 1. L'extension des contrôles sur place aux succursales ou filiales implantées à l'étranger d'un 

établissement de crédit, d'une entreprise d'investissement ou d'une compagnie financière de droit français 
; 

 
« 2. La réalisation par la Commission bancaire, à la demande de ces autorités étrangères, de 

contrôles sur place sur des établissements soumis à sa surveillance en France et qui sont des succursales 
ou des filiales d'établissements soumis au contrôle de ces autorités. Ces contrôles peuvent être effectués 
conjointement avec ces autorités étrangères ; 

 
« 3. La définition des conditions dans lesquelles la Commission bancaire peut transmettre, 

recevoir ou échanger des informations utiles à l'exercice de ses compétences et de celles des autorités 
étrangères chargées de la surveillance des établissements de crédit, des entreprises d'investissement, des 
autres institutions financières, des sociétés d'assurance ou des marchés financiers. 

 
« Art. L. 632-14. - Les contrôles effectués par la Commission bancaire dans le cadre des articles 

L. 632-12 et L. 632-13 par les représentants d'une autorité étrangère compétente pour la surveillance des 
établissements de crédit ne peuvent porter que sur le respect des normes prudentielles de gestion de l'Etat 
concerné afin de permettre un contrôle de la situation financière des groupes bancaires ou financiers. Ils 
doivent faire l'objet d'un compte rendu à la Commission bancaire. Seule celle-ci peut prononcer des 
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sanctions à l'égard de la filiale ou de la succursale contrôlée en France. 
 
« Pour permettre l'exercice des contrôles prévus par les articles L. 632-12 et L. 632-13, les 

personnes qui participent à la direction ou à la gestion des établissements de crédit mentionnés à l'alinéa 
précédent ou qui sont employées par celui-ci devront donner suite aux demandes des représentants des 
autorités de contrôle bancaire étrangères, sans pouvoir opposer le secret professionnel. 

 
« Les dispositions de l'article L. 632-5 sont applicables aux activités couvertes par le présent 

article. 
 
« Sous réserve des attributions de l'Autorité des marchés financiers, les dispositions du présent 

article et des articles L. 632-12 et L. 632-13 s'appliquent aux entreprises d'investissement et aux activités 
de services d'investissement des établissements de crédit. 

 
« Art. L. 632-15. - Par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-678 du 26 juillet 1968 relative à 

la communication des documents et renseignements d'ordre économique, commercial, industriel, 
financier ou technique à des personnes physiques ou morales étrangères, la Commission bancaire peut, en 
dehors du cadre des accords mentionnés aux articles L. 632-7 et L. 632-13, transmettre des informations 
aux autorités des Etats non parties à l'accord sur l'Espace économique européen chargées de la 
surveillance des personnes mentionnées au I de l'article L. 613-20 du présent code, sous réserve de 
réciprocité et pour autant que les informations communiquées bénéficient de garanties de secret 
professionnel au moins équivalentes à celles auxquelles sont soumises les autorités françaises. 

 
« Les dispositions du III de l'article L. 632-7 sont applicables aux activités régies par le présent 

article et par les articles L. 632-12 et L. 632-13. 
 

« Sous-section 2 
 

« Dispositions particulières à l'Autorité des marchés financiers 
 

« Art. L. 632-16. - L'Autorité des marchés financiers peut conduire des activités de surveillance, 
de contrôle et d'enquêtes à la demande d'autorités étrangères ayant des compétences analogues. Lorsque 
ces activités sont exercées pour le compte d'autorités d'un Etat non membre de la Communauté 
européenne et qui n'est pas partie à l'accord sur l'Espace économique européen, elles sont exercées sous 
réserve de réciprocité. 

 
« L'obligation de secret professionnel prévue au II de l'article L. 621-4 ne fait pas obstacle à ce 

que l'Autorité des marchés financiers, par dérogation aux dispositions de la loi n° 68-678 du 26 juillet 
1968 relative à la communication de documents et renseignements d'ordre financier ou technique à des 
personnes physiques ou morales étrangères, puisse communiquer les informations qu'elle détient ou 
qu'elle recueille à leur demande à des autorités étrangères exerçant des compétences analogues et 
astreintes aux mêmes obligations de secret professionnel. Lorsque la communication est faite à des 
autorités d'un Etat non membre de la Communauté européenne et qui n'est pas partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen, elle est effectuée sous réserve de réciprocité. L'Autorité des marchés 
financiers peut également, dans l'exercice de ses missions, échanger des informations confidentielles 
relatives aux obligations mentionnées aux articles L. 412-1, L. 451-1-2 et L. 451-1-3 avec des entités 
auxquelles ces autorités ont délégué le contrôle de leurs obligations, dès lors que ces entités sont 
astreintes aux mêmes obligations de secret professionnel. A cette fin, l'Autorité des marchés financiers 
peut conclure des accords organisant ses relations avec ces entités déléguées. 

 
« Les dispositions de l'article L. 632-5 et du III de l'article L. 632-7 sont applicables aux activités 

régies par le présent article. 
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« Outre les accords mentionnés à l'article L. 632-7, l'Autorité des marchés financiers peut, pour la 
mise en œuvre des alinéas précédents, conclure des accords organisant ses relations avec des autorités 
étrangères exerçant des compétences analogues aux siennes. 

 
« Les accords mentionnés à l'article L. 632-7 ainsi qu'au précédent alinéa sont approuvés par 

l'Autorité des marchés financiers dans les conditions prévues à l'article L. 621-3. 
 

« Sous-section 3 
 

« Dispositions diverses 
 

« Art. L. 632-17. - Les entreprises de marché et les chambres de compensation des marchés 
réglementés peuvent communiquer à leurs homologues étrangers ainsi qu'aux autorités homologues de 
l'Autorité des marchés financiers les informations nécessaires à l'accomplissement de leurs missions 
respectives relatives à l'accès, à l'organisation et à la sécurité des marchés, à condition que ces organismes 
homologues soient eux-mêmes soumis au secret professionnel dans un cadre législatif offrant des 
garanties équivalentes à celles applicables en France et sous réserve de réciprocité. 

 
« Pour les entreprises de marché qui organisent des transactions et les chambres de compensation 

des marchés réglementés, dans le cadre de la surveillance des risques encourus par les membres, ces 
informations recouvrent les positions prises sur le marché, les dépôts de garantie ou de couverture et leur 
composition ainsi que les appels de marge. 

 
« Les informations recueillies par les organismes mentionnés au présent article ne peuvent être 

utilisées que conformément aux indications de l'autorité compétente qui les a transmises. » 
 

Article 6 
 
I. - Les prestataires de services d'investissement qui fournissaient effectivement, à la date d'entrée 

en vigueur de la présente ordonnance, le service d'investissement mentionné au 5 du I de l'article L. 321-1 
sont dispensés, pour l'exercice de ce service, des procédures prévues à l'article L. 532-1 et bénéficient des 
dispositions des articles L. 532-23 à L. 532-25. 

 
Ils devront mettre leurs statuts en harmonie avec le code monétaire et financier, tel que modifié 

par la présente ordonnance, et effectuer, avant le 1er novembre 2007, une déclaration d'activité au Comité 
des établissements de crédit et des entreprises d'investissement qui publie la liste des prestataires de 
services d'investissement dans les conditions définies à l'article L. 612-2. Pour établir cette liste, le 
Comité des établissements de crédit et des entreprises d'investissement apprécie le contenu de ces 
déclarations. Le cas échéant, il peut les faire rectifier. L'Autorité des marchés financiers exerce à l'égard 
des sociétés de gestion de portefeuille les attributions confiées au Comité des établissements de crédit et 
des entreprises d'investissement au présent alinéa. 

 
Les personnes morales figurant sur les listes établies par le Comité des établissements de crédit et 

des entreprises d'investissement et par l'Autorité des marchés financiers sont réputées avoir obtenu 
l'agrément mentionné à l'article L. 532-1 pour le service de conseil en investissement. 

 
A défaut de déclaration, les prestataires qui offraient ce service doivent cesser de le fournir. 
 
II. - Les prestataires de services d'investissement agréés pour le service d'exécution d'ordres pour 

compte de tiers qui géraient effectivement un système multilatéral de négociation à la date d'entrée en 
vigueur de la présente ordonnance sont dispensés, pour l'exercice de ce service, des procédures prévues à 
l'article L. 532-1 et bénéficient des dispositions des articles L. 532-23 à L. 532-25. 
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Ils devront mettre leurs statuts en harmonie avec le code monétaire et financier, tel que modifié 
par la présente ordonnance, et avoir transmis à l'Autorité des marchés financiers, avant le 1er novembre 
2007, les règles du système. 

 
Les personnes morales figurant sur la liste établie par le Comité des établissements de crédit et des 

entreprises d'investissement sont réputées avoir obtenu l'agrément visé à l'article L. 532-1 pour le service 
d'exploitation d'un système multilatéral de négociation. 

 
A défaut de déclaration, les prestataires qui offraient ce service doivent cesser de le fournir. 
 

Article 7 
 
La présente ordonnance entre en vigueur le 1er novembre 2007. 
 

Article 8 
 
Le Premier ministre et le ministre de l'économie, des finances et de l'industrie sont responsables, 

chacun en ce qui le concerne, de l'application de la présente ordonnance, qui sera publiée au Journal 
officiel de la République française. 
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Ordonnance n° 2007-571 du 19 avril 2007 relative aux établissements de 
crédit, aux entreprises d'investissement et aux sociétés de crédit foncier 

 
Le Président de la République, 
 
Sur le rapport du Premier ministre et du ministre de l'économie, des finances et de l'industrie, 
 
Vu la Constitution, notamment son article 38 ; 
 
Vu la directive 2006/48/CE du 14 juin 2006 du Parlement européen et du Conseil concernant 

l'accès à l'activité des établissements de crédit et son exercice ; 
 
Vu la directive 2006/49/CE du 14 juin 2006 du Parlement européen et du Conseil sur l'adéquation 

des fonds propres des entreprises d'investissement et des établissements de crédit ; 
 
Vu le code de commerce ; 
 
Vu le code de la construction et de l'habitation ; 
 
Vu le code monétaire et financier ; 
 
Vu la loi n° 2007-212 du 20 février 2007 portant diverses dispositions intéressant la Banque de 

France, notamment son article 4 ; 
 
Vu l'avis du comité consultatif de la législation et de la réglementation financières en date du 16 

octobre 2006 ; 
 
Vu l'article R. 123-20 du code de justice administrative ; 
 
Le Conseil d'Etat (section des finances) entendu ; 
 
Le conseil des ministres entendu, 
 
Ordonne : 
 

Article 1 
 
Le chapitre Ier du titre Ier du livre V du code monétaire et financier est ainsi modifié : 
 
1° L'article L. 511-41 est ainsi modifié : 
 
a) Au premier alinéa, les mots : « , dans des conditions définies par le ministre chargé de 

l'économie » sont supprimés ; 
 
b) Après le deuxième alinéa, il est inséré un alinéa ainsi rédigé : 
 
« Pour le respect des normes relatives à la solvabilité, ils peuvent être autorisés à utiliser leurs 

approches internes d'évaluation des risques. » ; 
 
c) La dernière phrase du troisième alinéa est supprimée ; 
 
d) Il est ajouté un alinéa ainsi rédigé : 
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« Un arrêté du ministre chargé de l'économie définit les conditions d'application du présent 
article. » ; 

 
2° Après l'article L. 511-41-1, il est inséré un article L. 511-41-2 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 511-41-2. - Les établissements de crédit qui ont pour filiale au moins un établissement de 

crédit, une entreprise d'investissement ou un établissement financier ou qui détiennent une participation 
dans un tel établissement ou entreprise sont tenus de respecter, sur la base de leur situation financière 
consolidée, des normes de gestion déterminées par un arrêté du ministre chargé de l'économie ainsi que 
les règles relatives aux participations mentionnées à l'article L. 511-2. » ; 

 
3° Après l'article L. 511-43, il est inséré un article L. 511-44 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 511-44. - La Commission bancaire établit et tient à jour la liste des organismes externes 

d'évaluation de crédit dont les évaluations peuvent être utilisées par les établissements de crédit et les 
entreprises d'investissement pour les besoins de la mise en œuvre de la réglementation prévue par l'article 
L. 511-41. Elle précise pour chaque organisme les échelons de qualité de crédit auxquelles correspondent 
les évaluations réalisées. 

 
« Un organisme ne peut être inscrit sur cette liste que si son activité et son expérience en matière 

d'évaluation du crédit sont de nature à assurer la crédibilité de ses évaluations, s'il procède régulièrement 
au réexamen de celles-ci et si ses méthodes répondent à des conditions d'objectivité, d'indépendance, de 
constance et de transparence. 

 
« Un arrêté du ministre chargé de l'économie précise les modalités d'application du présent 

article. » 
 

Article 2 
 
Le chapitre V du titre Ier du livre V du même code est ainsi modifié : 
 
1° L'article L. 515-13 est ainsi modifié : 
 
a) Au 1 du I, les mots : « prêts à des personnes publiques » sont remplacés par les mots : « 

expositions sur des personnes publiques » et le mot : « , mentionnés » est remplacé par les mots : « tels 
que définis » ; 

 
b) Au 2 du I, les mots : « de prêts ou » sont remplacés par les mots : « de prêts, d'expositions, » ; 
 
c) Il est ajouté un V ainsi rédigé : 
 
« V. - Les sociétés de crédit foncier ne peuvent détenir de participations. » ; 
 
2° La sous-section 2 de la section 4 est remplacée par les dispositions suivantes : 
 

« Sous-section 2 
 

« Opérations 
 

« Art. L. 515-14. - I. - Les prêts garantis sont des prêts assortis : 
 
« 1. D'une hypothèque de premier rang ou d'une sûreté immobilière conférant une garantie au 

moins équivalente ; 
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« 2. Ou, dans des limites et des conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat, sous réserve 

que le prêt garanti soit exclusivement affecté au financement d'un bien immobilier, d'un cautionnement 
d'un établissement de crédit ou d'une entreprise d'assurance n'entrant pas dans le périmètre de 
consolidation défini à l'article L. 233-16 du code de commerce dont relève la société de crédit foncier. 

 
« II. - Les prêts garantis par une sûreté immobilière mentionnée au 1 du I et les prêts cautionnés 

mentionnés au 2 du I sont éligibles au financement par des ressources privilégiées dans la limite d'une 
quotité du bien financé ou apporté en garantie. Cette quotité est déterminée par décret en Conseil d'Etat. 

 
« Des conditions spécifiques d'éligibilité sont fixées par décret en Conseil d'Etat pour ceux de ces 

prêts qui bénéficient de la garantie du fonds de garantie de l'accession sociale à la propriété mentionné à 
l'article L. 312-1 du code de la construction et de l'habitation ou de toute entité ou personne qui viendrait 
à s'y substituer ainsi que pour ceux de ces prêts qui sont couverts, pour la partie excédant la quotité fixée 
et dans la limite de la valeur du bien sur lequel porte la garantie, par un cautionnement répondant aux 
conditions mentionnées au 2 du I ou par la garantie d'une ou plusieurs des personnes publiques 
mentionnées à l'article L. 515-15. 

 
« III. - Le bien apporté en garantie ou le bien financé par un prêt cautionné doit être situé en 

France, dans un autre Etat membre de la Communauté européenne ou partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen ou dans un Etat bénéficiant du meilleur échelon de qualité de crédit établi par un 
organisme externe d'évaluation de crédit reconnu par la Commission bancaire conformément à l'article L. 
511-44. Sa valeur est déterminée de manière prudente et exclut tout élément d'ordre spéculatif. Les 
modalités d'évaluation sont fixées par un arrêté du ministre chargé de l'économie, qui prévoit notamment 
dans quels cas il doit être recouru à une expertise. 

 
« Art. L. 515-15. - I. - Les expositions sur des personnes publiques mentionnées à l'article L. 515-

13 sont des éléments d'actif, tels que des prêts, ou des engagements hors bilan sur les personnes 
énumérées ci-après ou totalement garanties par elles : 

 
« 1. Administrations centrales, banques centrales, établissements publics, collectivités territoriales 

ou leurs groupements, d'un Etat membre de la Communauté européenne ou partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen ; 

 
« 2. Administrations centrales ou banques centrales d'Etats non membres de la Communauté 

européenne ni parties à l'accord sur l'Espace économique européen et bénéficiant du meilleur échelon de 
qualité de crédit établi par un organisme externe d'évaluation de crédit reconnu par la Commission 
bancaire conformément à l'article L. 511-44 ; 

 
« 3. Communauté européenne, Fonds monétaire international, Banque des règlements 

internationaux, banques multilatérales de développement dont la liste est établie par arrêté du ministre 
chargé de l'économie ; autres organisations internationales et banques multilatérales de développement 
bénéficiant du meilleur échelon de qualité de crédit établi par un organisme externe d'évaluation de crédit 
reconnu par la Commission bancaire conformément à l'article L. 511-44 ; 

 
« 4. Établissements publics et collectivités territoriales ou leurs groupements relevant d'Etats non 

membres de la Communauté européenne ni parties à l'accord sur l'Espace économique européen lorsque 
les expositions sur ces personnes sont assorties, pour la détermination des exigences de fonds propres, de 
la même pondération que celle des créances accordées à des administrations centrales, des banques 
centrales ou des établissements de crédit, ou totalement garanties par ces mêmes personnes, et qu'elles 
bénéficient du meilleur échelon de qualité de crédit établi par un organisme externe d'évaluation de crédit 
reconnu par la Commission bancaire conformément à l'article L. 511-44 ; 
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« 5. Établissements publics et collectivités territoriales ou groupements mentionnés au 4 ci-dessus 
bénéficiant du deuxième meilleur échelon de qualité de crédit établi par un organisme externe 
d'évaluation de crédit reconnu par la Commission bancaire conformément à l'article L. 511-44. 

 
« II. - Les expositions sur des personnes publiques comprennent notamment : 
 
« 1. Les titres de créances émis, ou totalement garantis, par l'une des personnes publiques 

mentionnées aux 1 à 5 du I ; 
 
« 2. Les créances de sommes d'argent, y compris celles résultant d'un contrat à exécution 

successive, sur des personnes publiques mentionnées aux 1 à 5 du I ou totalement garanties par une ou 
plusieurs de ces personnes publiques ; 

 
« 3. Les créances nées de contrats de crédit-bail ou contrats équivalents auxquels des personnes 

publiques françaises mentionnées aux 1 à 5 du I sont parties en qualité de crédit-preneur ou les créances 
nées de contrats de crédit-bail ou contrats équivalents totalement garanties par une ou plusieurs de ces 
personnes publiques. Les sociétés de crédit foncier acquérant les créances résultant d'un contrat de crédit-
bail peuvent également acquérir tout ou partie de la créance qui résultera de la vente du bien loué. 

 
« III. - Un décret en Conseil d'Etat précise les modalités et, le cas échéant, les limites de prise en 

compte des expositions mentionnées au I assorties d'une condition d'évaluation de crédit par un organisme 
externe d'évaluation de crédit reconnu par la Commission bancaire conformément à l'article L. 511-44. 

 
« Art. L. 515-16. - Dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, sont assimilés aux prêts 

et expositions mentionnés aux articles L. 515-14 et L. 515-15 les parts et titres de créances émis par des 
fonds communs de créances ainsi que les parts ou titres de créances émis par des entités similaires 
soumises au droit d'un Etat membre de la Communauté européenne ou partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen, dès lors que les conditions suivantes sont respectées : 

 
« 1. L'actif de ces fonds communs de créances ou entités similaires est composé, à l'exclusion des 

sommes momentanément disponibles et en instance d'affectation, des garanties, sûretés ou autres 
privilèges dont ils bénéficient ainsi que des valeurs conservées par ces fonds communs de créances ou 
entités similaires à titre de réserve ou de garantie en application des dispositions qui les régissent, à 
hauteur de 90 % au moins, de créances de même nature que les prêts et expositions répondant aux 
caractéristiques définies au I de l'article L. 515-14 ainsi qu'à l'article L. 515-15, ou de créances assorties 
de garanties équivalentes à celles des prêts et expositions mentionnés aux articles L. 515-14 et L. 515-15 
et à l'exclusion des parts spécifiques ou titres de créances supportant le risque de défaillance des débiteurs 
de créances ; 

 
« 2. Ces parts ou titres bénéficient du meilleur échelon de qualité de crédit établi par un organisme 

externe d'évaluation reconnu par la Commission bancaire conformément à l'article L. 511-44. 
 
« Art. L. 515-16-1. - Sont assimilés aux prêts mentionnés à l'article L. 515-14 les billets à ordre 

régis par les articles L. 313-42 et suivants, dès lors que les créances mobilisées par eux respectent les 
conditions mentionnées à l'article L. 515-14. L'encours de ces billets à ordre ne peut excéder 10 % de 
l'actif d'une société de crédit foncier. 

 
« Art. L. 515-17. - Dans des conditions précisées par décret en Conseil d'Etat, des titres, valeurs et 

dépôts suffisamment sûrs et liquides peuvent être détenus comme valeurs de remplacement par les 
sociétés de crédit foncier. Ce décret fixe la part maximale que ces valeurs de remplacement peuvent 
représenter. 

 
« Art. L. 515-18. - Afin d'assurer la couverture des opérations de gestion des prêts et expositions 
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mentionnés aux articles L. 515-14 à L. 515-17, des obligations foncières ou des autres ressources 
bénéficiant du privilège défini à l'article L. 515-19, les sociétés de crédit foncier peuvent recourir à des 
instruments financiers à terme, tels que définis à l'article L. 211-1. 

 
« Toutefois, les sommes dues au titre des instruments financiers à terme conclus par les sociétés 

de crédit foncier pour la couverture de leurs éléments d'actif et de passif, le cas échéant après 
compensation, bénéficient du privilège mentionné à l'article L. 515-19, de même que les sommes dues au 
titre des instruments financiers à terme conclus par les sociétés de crédit foncier pour la gestion ou la 
couverture du risque global sur l'actif, le passif et le hors-bilan de ces sociétés. 

 
« Les sommes dues au titre des instruments financiers à terme utilisés pour la couverture des 

opérations mentionnées au II de l'article L. 515-13 ne bénéficient pas de ce privilège. 
 
« Les titres, sommes et valeurs reçus par une société de crédit foncier en garantie des opérations 

de couverture mentionnées au présent article ne sont pas pris en compte dans le calcul de la part 
maximale mentionnée à l'article L. 515-17. » ; 

 
3° L'article L. 515-19 est ainsi modifié : 
 
a) Au premier alinéa, les mots : « du titre Ier et du titre II » sont supprimés ; 
 
b) Au 1, le mot : « expositions, » est inséré après les mots : « créances assimilées, » ; 
 
c) Au 2, les mots : « ou de règlement amiable » sont remplacés par les mots : « ou d'une procédure 

de conciliation. » ; 
 
4° L'article L. 515-21 est ainsi modifié : 
 
a) Au premier alinéa, les mots : « et expositions » sont insérés après les mots : « cession à une 

société de crédit foncier des prêts », les mots : « procédure de redressement » sont remplacés par les mots 
: « procédure de sauvegarde, de redressement » et les mots : « et chaque exposition » sont insérés après 
les mots : « chaque prêt » ; 

 
b) Au second alinéa, les mots : « d'un redressement ou d'une liquidation judiciaires » sont 

remplacés par les mots : « d'une procédure de sauvegarde, de redressement ou de liquidation judiciaires. » 
; 

 
5° Aux articles L. 515-22, L. 515-23, L. 515-28 et L. 515-31, le mot : « expositions, » est inséré 

après les mots : « des prêts, » ; à l'article L. 515-24, le mot : « , expositions » est inséré après les mots : « 
des prêts » ; 

 
6° Aux articles L. 515-27 et L. 515-28, les mots : « du titre II du livre VI du code de commerce » 

sont remplacés par les mots : « des titres III et IV du livre VI du code de commerce ». 
 

Article 3 
 
Le chapitre VII du titre Ier du livre V du même code est ainsi modifié : 
 
1° A l'article L. 517-5, la référence : « L. 511-41-2, » est insérée après la référence : « L. 511-

41, » ; 
 
2° L'article L. 517-9 est complété par un alinéa ainsi rédigé : 
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« Elles sont en outre soumises aux obligations énoncées aux articles L. 511-41-2 et L. 533-4-1 
pour ce qui concerne le secteur bancaire et les services d'investissement. » 

 
Article 4 

 
La section 1 du chapitre III du titre III du livre V du même code est complétée par un article 

L. 533-4-1 ainsi rédigé : 
 
« Art. L. 533-4-1. - Les entreprises d'investissement, autres que les sociétés de gestion de 

portefeuille, qui ont pour filiale au moins un établissement de crédit, une entreprise d'investissement ou 
un établissement financier ou qui détiennent une participation dans un tel établissement ou entreprise sont 
tenus de respecter, sur la base de leur situation financière consolidée, des normes de gestion déterminées 
par un arrêté du ministre chargé de l'économie ainsi que les règles relatives aux participations 
mentionnées à l'article L. 531-5. » 

 
Article 5 

 
Le chapitre III du titre Ier du livre VI du même code est ainsi modifié : 
 
1° Dans la section 4, il est créé une sous-section 1 intitulée : « Dispositions générales », 

comprenant les articles L. 613-6 à L. 613-20 ; 
 
2° L'article L. 613-16 est complété par un alinéa ainsi rédigé : 
 
« La Commission bancaire peut en particulier enjoindre à ces établissements, entreprises ou 

personnes de détenir des fonds propres d'un montant supérieur au montant minimal prévu par la 
réglementation applicable et exiger d'eux qu'ils appliquent à leurs actifs une politique spécifique de 
provisionnement ou un traitement spécifique au regard des exigences de fonds propres. Elle peut aussi 
leur enjoindre de restreindre ou de limiter à titre temporaire leur activité. » ; 

 
3° Dans la section 4, il est ajouté une sous-section 2 ainsi rédigée : 
 

« Sous-section 2 
 

« Surveillance sur une base consolidée 
 

« Art. L. 613-20-1. - La Commission bancaire exerce la surveillance sur une base consolidée d'un 
groupe au sens des articles L. 511-41-2 et L. 533-4-1 lorsque l'entreprise mère de ce groupe dans la 
Communauté européenne ou l'Espace économique européen est un établissement de crédit ou une 
entreprise d'investissement relevant de son contrôle. Lorsque l'entreprise mère est une compagnie 
financière ou une compagnie financière holding mixte au sens respectivement des articles L. 517-1 et L. 
517-4, la Commission bancaire exerce la surveillance sur une base consolidée si cette compagnie répond 
à des critères définis par arrêté du ministre chargé de l'économie. 

 
« Lorsque la Commission bancaire est chargée d'exercer la surveillance sur un groupe en 

application du premier alinéa du présent article, elle exerce ses compétences à l'égard des entités 
surveillées sur une base consolidée dans l'ensemble de l'Espace économique européen. A ce titre, elle 
assure en particulier : 

 
« 1. La coordination de la collecte et de la diffusion des informations utiles dans la marche 

normale des affaires comme dans les situations d'urgence ; 
 
« 2. La planification et la coordination des activités de surveillance prudentielle, en coopération 
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avec les autorités compétentes intéressées. 
 
« Art. L. 613-20-2. - Afin de faciliter l'exercice du contrôle des groupes sur une base consolidée, 

la Commission bancaire peut conclure avec les autorités compétentes d'autres Etats membres de la 
Communauté européenne ou parties à l'accord sur l'Espace économique européen des accords définissant 
des modalités spécifiques de prise de décision et de coopération, qui peuvent comprendre l'exercice par 
ces dernières autorités de certaines tâches et compétences relevant de la Commission bancaire et, 
réciproquement, l'exercice par la Commission bancaire de certaines tâches et compétences relevant de ses 
homologues. 

 
« Art. L. 613-20-3. - Les dispositions du chapitre II du titre III du présent livre, notamment celles 

des articles L. 632-1, L. 632-3, L. 632-5 et L. 632-12, sont applicables à l'exercice des compétences et 
aux accords mentionnés dans la présente sous-section. 

 
« Art. L. 613-20-4. - Lorsque, en tant qu'autorité chargée de la surveillance sur une base 

consolidée, la Commission bancaire est saisie d'une demande d'autorisation portant sur l'utilisation d'une 
approche interne d'évaluation des risques telle que mentionnée à l'article L. 511-41 pour le compte de 
plusieurs établissements de crédit ou entreprises d'investissement appartenant à un même groupe et établis 
dans au moins deux Etats membres de la Communauté européenne ou parties à l'accord sur l'Espace 
économique européen, elle se concerte avec les autorités intéressées en vue d'aboutir à une décision 
faisant l'objet d'un accord de leur part. Dans le cas où un tel accord ne peut être obtenu, elle se prononce 
et communique la décision prise aux autorités intéressées. 

 
« Lorsqu'une autorité d'un autre Etat membre de la Communauté européenne ou partie à l'accord 

sur l'Espace économique européen consulte la Commission bancaire sur une demande d'autorisation 
portant sur l'utilisation d'une approche interne d'évaluation des risques dont elle a été saisie en tant 
qu'autorité chargée de la surveillance sur une base consolidée, la Commission bancaire coopère en vue 
d'aboutir à une décision faisant l'objet d'un accord de sa part. Dans le cas où cette autorité, ne pouvant 
obtenir un tel accord, se prononce seule sur la demande, la décision qu'elle prend est applicable en France 
dès sa communication à la Commission bancaire. 

 
« Un décret en Conseil d'Etat précise les modalités d'application du présent article. » 
 

Article 6 
 
Le Premier ministre et le ministre de l'économie, des finances et de l'industrie sont responsables, 

chacun en ce qui le concerne, de l'application de la présente ordonnance, qui sera publiée au Journal 
officiel de la République française. 
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