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EXPOSE DES MOTIFS

Mesdames, Messieurs,

Le conseil des ministres de 'Union européenne a adopté, le 10 mai
1993, la directive concernant "les services d'investissement dans le domaine des
valeurs mobitiéres”.

Cette directive est entrée en vigueur le ler janvier 1996. Le projet de
toi de modernisation des activités financiéres qui assure sa transposition revét donc
un caractere urgent,

Pour élaborer ce projet, au-dela du texte méme de la directive, le
Gouvernement s'est appuyé sur les travaux de diverses commisstons de place qui,
depuis plusieurs années, ont réfléchi a I'évolution de l'intermédiation financiére
francaise. Il a été tenu compte d'une proposition de lot établie par {a Commission
des finances du Sénat. Sur ces bases, une trés large concertation a été conduite
avec l'ensemble des parties intéressées : autorités de place publiques et
professionnelies, intermédiaires, émetteurs, investisseurs et salanés des
professions concernées.

I - Présentation générale

L'organisation actuelle du marché financier frangais repose sur des
distinctions institutionnelles et juridiques trés fortes selon la nature des produits
(valeurs mobiliéres, contrats a terme), le statut des opérations (marché centralisé,
gré a gré) et celu des opérateurs. Cependant, les évolutions constatées dans la
pratique des marchés révélent que ces frontiéres historiques s'estompent.

Le projet de transposition propose donc la définition d'un cadre général
simple, ouvert aux évolutions constantes de l'innovation financiére.ll consacre
I'unité croissante du marché financier, tout en maintenant la spécificité de
"ntermédiation financiere.

Il vise & assurer la plus grande sécurité possible des prestations de
services financiers qu'elles soient effectuées sur des marchés réglementés ou par
voie de gré a gré.

Il met en place une orgamisation de la prestation de services
d'investissement a partir de France permettant aux établissements qui y sont établis
de tirer le meilleur parti du "passeport européen”. L'intermédiation financiére est
une source de richesses et d'emplois pour notre pays. Le dispositif proposé par le
projet a pour ambition de favoriser I'ancrage en France des activités financiéres.



La compeétitivité des intermédiaires et la sécurité des transactions sont
dt?s‘cpnditions essentielles du maintien et du développement & Paris de centres de
declSIOD. et de prestation de services en matiére d'intermédiation financiére.
Compétitivité et sécurité se renforcent mutuellement et constituent une

Preoccupation commune pour I'ensemble des acteurs des marchés : investisseurs,
Intermédiaires et émetteurs.

.. Sl ne la bouleverse pas, le projet de loi rénove l'organisation
'stitutionnelle des activités financiéres afin de I'adapter a la nouvelle donne
nduite par la directive.

o Le Consei! des bourses de valeurs et le Conseil du marché a terme sont
feunis en un Conseil des marchés financiers. Les attributions du Comité des
et,e.’bllﬁsements de crédit et de la Commission bancaire sont élargies.
L'indépendance et les attributions de la Commission des opérations de bourse sont
confottées tandis que sa composition est unifiée et son insertion au sein des
POuvoirs publics mieux assurée.

d Le nouveau disposttif ne remet naturellement pas en cause la capacité
J€S opérateurs aujourd'hui agréés pour la fourniture des services d'investissements

zlpoursuivre teurs activités. Ils bénéficient des clauses de continuité prévues par la
trective.

Le dispositif retenu s'articule autour de six orientations :
1) L'unité des marchés financiers

L'unité du marché des capitaux résulte des nombreuses réformes qui en
France, comme dans d'autres pays et sur les marchés internationaux, ont supprimeé
les barriéres qut le caractérisaient jusqu'au milieu des années 1980.

‘ La transposition de la directive tire, sur le plan institutionnel, les
Conséquences de cette unification. La création d'un Conseil des marchés financiers
::;.l _le, fruit du rapprochement économique et fonctionnel entre les opérations

IS€es sur les marchés au comptant et sur les marchés a terme, entre les
différents types d'actifs et les instruments financiers et entre les opérations sur
Marchés réglementés et les opérations de gré a gré.

2) L'autonomie et la modernisation des métiers de titres

Le projet assure I'autonomie des métiers du titre par rapport a ceux du

f:ed‘t et‘ l'unité de la famille des métiers de services d'investissement. Ainsi, la
ansposition traduit le principe de base de la directive elle-méme, I'approche par



métier, qui a été au coeur des débats relatifs a son élaboration et finalement
entérinée.

Les entreprises d'investissement disposeront donc d'autorités
d'agrément, de réglementation et de controle adaptées a leur spécificité. Les
établissements de crédit seront soumis pour la fourmiture de services
d'investissement aux mémes conditions d'agrément et de contrdle que les
entreprises d'investissement.

Le statut particulier d'agent des marchés interbancaires n'est plus
nécessaire, ces opérateurs devenant des entreprises d'investissement a l'instar des
sociétés de bourse, mais leur mode spécifique d'intervention est pérenntsé.

3) Le réle des professionnels

Le projet du Gouvernement s'appuie sur l'expérience des organismes
professionnels existants, le Conseil des bourses de valeurs et le Conseil du marche
aterme. Aprés une phase de mise en place délicate, ils ont assuré efficacement les
tiches qui leur ont été dévolues. Aucun élément qu'il soit technique, institutionnel
ou politique ne justifierait de revenir sur cette orientation retenue en 1987 et dont
I'expérience, en France et a I'étranger, s'est avérée fructueuse.

Aussi le Conseil des marchés financiers, qui se substitue au Conseil
des bourses de valeur et au Conseil du marché a terme, est également une autorité
professionnelle.

C'est sur une responsabilisation collective de l'ensemble de la place,
dont le Conseil des marchés financiers est l'expression, que repose le controle des
opérations. Elargi dans sa portée, ce controle s'exerce a I'égard de toute opération,
qu'elle ait été effectuée sur un marché réglementé ou de gré a gré et par un
établissement de crédit ou une entrepnse dinvestissement. Des régles
déontologiques homogenes seront ansi appliquées d'une maniere universelle a
tout service d'investissement. Ce contréle n'est évidemment pas exclusif d'autres
types de controle exercés par d'autres autorités.

4) La responsabilité d'ensemble des autorités publiques pour la
sécurité du marché financier

S$'il met au premier rang l'auto-organisation par les professionnels, le
projet ne méconnait en rien les nécessaires responsabilités des autorités publiques.
La sécurité du marché financier est un élément central de lordre public
économique et financier. Elle est une condition du développement de I'épargne et
de la croissance de l'économie. A ce titre, les autorités publiques ont un rdle
majeur a jouer en matiére normative, prudentielle et de contréle.



_ En matiére normative, toutes les régles relatives a la fourniture de

) . . . . .
Services d'investissement, qu'elles émanent du Conseil des marchés financiers ou,
pour les aspects prudentiels, du Comité de la réglementation bancaire, n'entrent en

}flgueur qu'apres leur homologation par le ministre chargé de 'économie et des
Inances,

‘ Le dispositif de contrdle public des marchés est conforté dans sa
vocation et son organisation. Cest ainsi que le projet donne au Comité des

e}_abllssgments de crédit un role clef dans l'agrément des futures entreprises
d'investj ssement.

Le contréle prudentiel est unifié et, ainsi, renforcé. La Commission
n vexerce désormais a I'égard de I'ensemble des intermédiaires financiers,
9‘“' S'fig_lsse d'entreprises d'investissement ou d'établissements de crédit. Ces
Intermédiaires seront assujettis a des régles identiques pour chaque activité, qu'ils
aient le statut d'établissement de crédit ou d'entrepnise d'investissement.

bancaire |

. Enfin, 1a Commission des opérations de bourse exerce ses missions de
‘fOntrole de l'information financiére et de protection de I'épargne publique sur
E.mse"_’l?le des marchés. Son avis est sollicité avant I'homologation des
il:ss:t’f:glit;ons du reglement général du Contnsei‘l des marchés financiers. !_,'assise

wonnelle de la Commission des opérations de bourse est renforcée. Son
caract.e,-? d'autorité administrative indépendante est clairement affirmé. Son
association aux pouvoirs publics est accentuée par la présence, en son sein, de
Derson_nalités proposées par les présidents des assemblées parlementaires et du

onseil economique et social. Les commissions des finances des assemblées
Pourront entendre librement le président de la Commission. L'améhoration de son

oncti . , .
"0}19nl}ement passe également par une meilleure transparence et une pleine
Collégialité.

S) La protection des investisseurs

d  Le projet de loi énonce les obligations déontologiques des fournisseurs
¢ ?eWICGS d'investissement. Le texte consacre également l'indépendance des
ﬁ:g}‘;npalres de capitaux pour compte d,e tiers. Ces régl'es’ 'de pfatique
étroitem[(‘m'ne"e seront d'autant‘ mieux respectées qu'elles auront ete_elaboree§, en
.~ 'aison avec les pouvoirs publics, par les professionnels qui auront a les
3ppliquer et 4 en sanctionner le respect. Le contrble des intervenants est confié a
"8 structures existantes ayant I'expérience de cette fonction. Le projet impose aux

ntermedina; ) : . ) .
rt €diaires d'informer leurs clients quant a fexistence d'un systéme de
Protection des investisseurs.

6) La simplification des procédures

La recherche d'une efficacité accrue de lintermédiation financiére

fr : o o . . .
ancaise a conduit a une simplification des statuts et procédures d'agrément des



opérateurs et a la définition d'un cadre juridique et institutionnel ayant la capacité
de s'adapter a l'évolution des produits, des techniques et des marchés.

Concretement, du point de vue institutionnel, il n'y aura plus qu'un seul
conseil la ou il y en avait deux. Une unique procédure d'habihitation a géométrie
vanable se substituera a la juxtaposition de plusieurs agréments a portée hmitée.
Les conditions de détermination et de modification des régles des marcheés sont
allégées.

Ainsi un opérateur ne sera plus assujetti qu'a une seule procédure
d'agrément avant de pouvorr fournir des services d'investissement. Il pourra
demander au Comité des étabhissements de crédit et au Conseil des marchés
financiers une habilitation pour offrir ses services sur tout ou partie de I'ensemble
des instruments financiers, qu'ils aient la qualification de valeurs mobilieres, de
titres de créances négociables, qu'il s'agisse d'instruments dérivés ou de titres
hybrides. L'habilitation regue lui permettra d'étre actif tant sur le gré a gré que sur
des marchés réglementés, sous réserve d'adhésion a leurs régles particuliéres. Il ne
sera sourms qu'a une seule autornité de controle prudentiel, la Commission
bancaire, et a une seule autorité professionnelle et déontologique, le Conseil des
marchés financiers.

La vocation des sociétés de gestion de portefeuille est élargie a la
gestion collective.

L'insertion de l'ensemble des intermédiaires dans un texte qui fera
I'objet d'une prochaine codification dans le cadre du code monétaire et financier en
cours d'élaboration, et Fhomogénéité des procédures d'agrément qu'il s'agisse
d'entreprise  d'tnvestissement ou d'établissement de crédit pour accéder a
I'ensemble des métiers couverts par la directive simplifient notre organisation. Un
dispositif de guichet unique sera mis en place pour assurer la mise en oeuvre du
"passeport européeen”.

La place de Paris deviendra ainsi plus claire et plus attractive pour les
non-résidents.

II - Présentation par articles
Ce projet comporte cing titres.

Le titre premier traite de la prestation de services d'investissement.
Ceci suppose une définttion des services d'investissement et des instruments
financiers sur lesquels ces opérations portent. Tel est 'objet de chacune des deux
sections du chapitre premier de ce titre, consacré aux "services dinvestissement”
(articles 1 a 3). Le deuxiéme chapitre fonde les entreprises d'investissement
(article 5), détermine les conditions dans lesquelles les établissements de crédit
fournissent des services d'investissement (article 6) et prévoit les conditions



] 5 5 e, . B i . s .
dagces a lactivité de prestation de services d'investissement. Les articles 9a 11 du
Projet abordent la procédure d'agrément et les exceptions a l'obligation d'agréement

Permettant & certaines institutions dans certaines conditions d'offrir des services
d Investissement.

Le titre Il concerne les marchés financiers :

.
' - Le chapitre premier institue le Conseil des marchés financiers dont
lorganisation est précisée par les articles 12 a 15, qui forment la premiére section.

Iéa depxiéme section (articles 17 a 20) fixe les attributions et obligations du
onseil des marchés financiers.

- Le chapitre 11 détaille la procédure et les critéres de reconnaissance
s réglementés (articles 21 et 22). 1l fixe le principe d'intermédiation par
©S entreprises d'investissement et les établissements de crédit habilités a adhérer a
ces marchés (article 23). L'article 24 précise que le principe de concentration des
transactions sur un marché réglementé sera, comme le permet la directive, retenu
en er?ﬂce‘ Ce principe, accompagné d'une dérogation ocuverte dans certaines
C.O“tjllt_mns aux tnvestisseurs les plus importants, assurera la transparence et la
liquidité des marchés réglementés frangais. Cette dérogation sera de plein drout
Pour les conventions complexes.

des marché

L'article 25 reprend les termes de V'article 6 bis de la loi de 1988, tel
modifié depuis 1989. C'est sur le fondement de cet article que le Conseil

S marchés financiers veillera a la mise en oceuvre des offres publiques qui
assurent I'égalité entre les actionnaires.

quiil a ét¢

La deuxiéme section de ce chapitre regroupe les dispositions
‘ aux marchés a terme. Celles-ci reprennent les termes de l'article
E:emlerade !a loi de 1885 abrogé par la présente loi, mais dans une fomulation qui
connait légaux tous les marchés y compris ceux portant sur certaines denrées
agricoles faisant l'objet jusqu'a présent de dispositions spécifiques (article 26).

SpéCiflques

com - Le qhapitre 1 du tiFre ‘ll fonde les différe_rfts dispositifs de
cOmPe"Sat!On despnés a assurer la segunte’ de la p!ace _ﬂnancuere : ch_ambr_e; de
assufensauon (a11|cl§ 28), dépats aupres de celles-ci (artl'cle_29). Ces dlsposmops
id ent aux Investisseurs la bonne fin de leurs opérations et une parfa_lte

®ntification de leurs avoirs et créances en cas de défaut d'un intermédiaire
(a':t'des 30 et 31). L'article 32, reprenant l'article 2 de la loi de 1885, instaure des

m : , ,
Ccanismes de protection conventionnels d'effets comparables.

Le titre ITI rassemble les obligations et les contrdles dont font l'objet les
zzrs‘)““es quib foqmissent dqs services d'investi_ssement. Le chapi‘tre prerr_lier
Pose les obligations en matiére prudentielle (article 33), déontologique (article
'in,tefj?‘ protection des inves_ti;seurs (artic!es 35 et 36) et de prévention des cpn_ﬂits
FCt entre un intermédiaire et son client (articles 37 a 39). Les prescriptions



qui figurent actuellement dans des chartes déontologiques trouvent désormais leur
fondement dans la lo1.

Le deuxiéme chapitre du titre 1Il institue le dispositif de contrdle
applicable aux entreprises d'investissement et établissements de crédit qui relevent
de la Commission bancaire (article 44) sur le plan prudentie! et du Conseil des
marchés financiers sur les plans fonctionnel et déontologique (articles 40, 42 et
43). Cette répartition des compétences de contréle et de sanctions s'accompagne
d'un dispositif de communication entre l'ensemble des autorités et entreprises de
marché (article 41).

Le titre IV de ce projet organise les conditions de la libre prestation de
services et de la liberté d'établissement en matiére de services d'investissement.
L'articie 45 définit d'une maniére trés proche de celle retenue pour ia transposition
de la deuxiéme directive bancaire les concepts du marché intérieur. L'article 46
fonde la lLiberté d'établissement et de prestation de services des entreprises
d'investissement agréées dans les pays membres de I'Espace économique
européen. L'article 47 détermine les autorités compétentes en France pour la mise
en oeuvre des principes de libre prestation de services et de liberté d'établissement.
Il s'agit des établissements de crédit et du Conseil des marchés financiers, qui
exerceront conjointement cette compétence conformément a un décret en Conseil
d'Etat. La Commission des opérations de bourse est l'autorité compétente a I'égard
des sociétés de gestion de portefeuille. L'article 50 permet l'installation en France
des écrans des marchés fonctionnant uniquement de maniere électronique. Le
chapitre IV de ce titre précise les controles dont font l'objet les entreprises
étrangéres prestataires de services d'investissement opérant en France (article 51).

Au titre V, l'article 52 emporte une réforme considérable de la
Commission des opérations de bourse, dont l'indépendance est renforcée et
I'insertion au sein des pouvoirs publics mieux assurée. Le législateur qualifie la
Commission d'autorité admimistrative indépendante et donne capacité a son
président d'ester en justice. La composition du collége de 1a Commission évolue
substantiellement. Sous la présidence d'une personnalité nommée par le président
de la République, le collége réunit désormais trois membres désignés sur
proposition des présidents des assemblées constitutionnelles : Assembiée
nationale, Sénat et Conseil économique et social ; trois membres siégeant au titre
de la Banque de France, du Conseil des marchés financiers et du Conseil national
de la comptabilité assurent la liaison avec les autres autorités de place compétentes
en matiere financiére ; trots magistrats issus du Conseil d'Etat, de la Cour de
cassation et de la Cour des comptes apportant l'indispensable compétence

juridictionnelle nécessaire a une autorité dotée de larges pouvoirs d'enquéte et de
sanctions.

Afin de parfaire l'insertion de la Commission au sein des pouvoirs
publics, son président fait rapport non seulement au président de la République
comme actuellement, mais également au Parlement. Dans le méme esprit, le



collég_e entend le représentant du ministre de l'économie et des finances sur toute
Question autre quiindividuelle.

& Un réglement intérieur public assurera la transparence des procédures
Instruction des dossiers par la Commission.

_ Les articles 54, 55 et 56 modifient les conditions d'exercice de la
Profession de gestionnaires d'actifs pour comptes de tiers. Les sociétés de gestion
de portefeuille pourront désormais gérer des organismes de placement collectif en

Yal“-‘urs mobiliéres. Les conditions d'agrément de ces sociétés sont adaptées a cette
evoiution

Les autres articles du chapitre premier de ce titre constituent des
mt?sures de cohérence. L'article 19 de la loi n® 91-716 relative aux titres de
Créances négociables est amendé compte tenu de l'évolution de la notion de
Mmarché réglementé qui a désormais un sens harmonisé sur le plan communautaire,

ettg modification n'a pour objet ni de prévoir la création d'un marché réglemente
€ titres de créances négociables ni de modifier le principe actuel selon lequel,
conformément au décret du 13 février 1992, la Banque de France veille au respect

par _leS émetteurs de ces titres des conditions d'émission qui leur sont applicables
(article 60y,

Le deuxiéme chapitre de ce titre comporte les indispensables mesures

transitoires liées aux changements institutionnels prévus par les trois premiers
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PROJET DE LOI

Le prermier ministre,

Sur {e rapport du ministre de l'économie et des finances,

Vu l'article 39 de la Constitution,

Décréte

Le présent projet de o1 de modernisation des activités financiéres, delibéré
en Conseil des ministres aprés avis du Conseil d'Etat, sera présenté au Sénat par le

ministre de I'économie et des finances qui sera chargé d'en exposer les motifs et d'en
soutenur la discussion.

TITRE PREMIER
LA PRESTATION DE SERVICES D'INVESTISSEMENT

CHAPITRE PREMIER
Les services d'investissement

Section 1
Les instruments financiers

Article premier,

Constituent des instruments financiers au sens de la présente loi :

a) les valeurs mobiliéres telles que définies par l'article premier de la lof
n° 88-1201 du 23 décembre 1988 relative aux organismes de placement collectif en

valeurs mobiliéres et portant création des fonds communs de créances ;
b) les parts de fonds communs de placement ;

c) les parts de fonds communs de créances

d) les titres de créances négociables tels que définis par l'article 19 de la loi
n® 91-716 du 26 juillet 1991 portant diverses dispositions d'ordre économique &t

financier ;

¢) les titres émis par I'Etat ;



- il -

f) 1es contrats a terme sur tous effets |

g) les contrats a terme sur valeurs mobiliéres ;

h) les contrats a terme sur taux d'intérét, sur indices et sur devises ;
1) les contrats a terme sur toutes marchandises et denrées |

J) les contrats d'échange ;

k) les bons d'options ;

1) les bons d'acquisition ;

m) tous autres instruments ou opérations de marchés a terme.

Section 2
Les services d'investissement et les services connexes

Art. 2.

Les services d'investissement portent sur les instruments financiers énumérés
remier de la présente lot et comprennent :

a larticle p
a) la réception et la transmission d'ordres pour ie compte de tiers
b) I'exécution d'ordres pour le compte de tiers ;
¢) la négociation pour compte propre ;
d) ia gestion de portefeuille pour le compte de tiers ;
¢} la prise ferme a V'émission ;
f) le placement a émission.
Services renlgr;gﬁ;t t;Jtast ‘tc]rutgfois, dac.ins F!e chan:ip d'a;pplic;latiodn de l?t_préselzite loit_les
© 18 monnae, des tau de change, de a dete publique ot des résorves de IEtat,
Art. 3.

Les services connexes aux services d'investissement comprennent :

a) la conservation ou l'administration d'instruments financiers ;
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b) l'octroi de crédits ou de préts & 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 prét |

c) le conseil en gestion de patrimoine

d) la fourniture de conseil aux entreprises en matiere de structure de capital,
de stratégie industrielle et de questions connexes ainsi que de services concernant les
fusions et le rachat d'entreprises ;

e) les services liés a la prise ferme ;

f) les services de change lorsque ceux-ci sont liés a la fourniture de services
d'investissement ;

g) la location de coffres-forts.

Les conditions dans lesquelles les opérations prévues au b) sont effectuées

par les entreprises d'investissement sont fixées par le comité de la réglementation
bancaire.

CHAPITRE 11
Les prestataires de services d'investissement

Art. 4.

I - Les services d'investissement ne peuvent €tre fournis a titre de profession

habituelle a des tiers que par des prestataires de services d'investissement remplissant les
conditions définies au présent chapitre.

IT - Est puni de trois ans d'emprisonnement et de 2 500 000 F. d'amende, le
fait, pour toute personne physique

1° de fournir des services d'investissement a des tiers a titre de profession

habituelle sans y avoir été autorisé dans les conditions prévues a Farticle 9 de la présente
for;

2° d'effectuer des négociations ou des cessions sur le territoire national et
portant sur des instruments financiers admis aux négociations sur un marché réglementé,

sans disposer de la qualité d'entreprise d'investissement ou d'établissement de crédit
autorisé a fournir des services d'investissement.

Les personnes physiques coupables de Y'une des infractions prévues aux 1° et
2° ci-dessus encourent également les peines complémentaires suivantes
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' 1° finterdiction des droits civiques, civils, et de famille, suivant les modalités
Prévues par l'article 131-26 du code pénal ;

) 2° l'interdiction, suivant les modalités prévues par l'article 131-27 du code
Penal, d'exercer une fonction publique ou d'exercer l'activité professionnelle ou sociale

ans I'exercice ou a l'occasion de l'exercice de laquelle I'infraction a été commise, pour
une durée de cinq ans au plus ;

3¢ la fermeture, pour une durée de cinq ans au plus, des établissements ou de

1
!u“ ou de plusieurs des établissements de l'entreprise ayant servi a commettre les faits
INCrimings -

4° la confiscation de la chose qui a servi ou é€tait destinée a commettre

" - . . - . .
Pinfraction ou de la chose qui en est le produit, a l'exception des objets susceptibles de

"eStitution ;

' 5° l'affichage ou la diffusion de la décision prononcée dans les conditions
Prevues par l'article 131-35 du code pénal.

IIT - Les personnes morales peuvent étre déclarées responsables pénalement,

dans jeg conditions prévues par l'article 121-2, des infractions définies au Il ci-dessus.

Les peines encourues par les personnes morales sont

1° l'amende, suivant les modalités prévues par l'article 131-38 du code

Pénal :

2° les peines mentionnées a l'article 131-39 du code pénal.
Faci L'interdiction mentionnée au 2° de {'article 131-39 du code pénal porte sur
ACtivité dans I'exercice ou a l'occasion de l'exercice de laquelle l'infraction a été
Commise.

Art. 3.

I - Les entreprises d'investissement sont des personnes morales qui ont pour

prOfe_’c‘-Sion habituelle et principate de fournir des services d'investissement et qui sont
Autorisées a cet effet.

La fourniture de services connexes peut étre autorisée aux entreprises

"
MVestissement mais ne permet pas, a elle seule, de prétendre a la qualité d'entreprise
Nvestissement.

d

Il - Les entreprises d'investissement autorisées a fournir seulement les

“TVices mentionnés au a) de l'article 2 de la présente loi ne peuvent se porter
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contrepartie ni opérer en ducroire, sous réserve des dispositions du II de l'article 23.
Elles ne détiennent, pour le compte de leur clientéle, ni fonds ni valeurs.

Lorsqu'une activité mentionnée a l'alinéa précédent est exercée par une
personne physique ou morale pour le seul compte et sous la pleine et entiere
responsabilité d'une entreprise d'investissement, cette activité est considérée comme
étant celle de cette entreprise d'investissement.

Art. 6.

Les établissements de crédit agréés en application de l'article 15 de {a loi
n® 84-46 du 24 janvier 1984 relative a Yactivité et au contrdle des établissements de
crédit et qui ont satisfait aux conditions prévues a l'article 9 de la présente lot sont
autorisés a fournir des services d'investissement.

Art. 7.

L'exercice de la seule activité de gestion de portefeuille pour compte de tiers
est réservé aux sociétés de gestion de portefeuille qui ont été agréées dans les conditions
définies par larticle 23 de la loi n® 89-531 du 2 aoiit 1989 relative a la sécurité et a la
transparence du marché financier. Dés cet agrément, ces sociétés peuvent exercer leuf
activité en qualité d'entreprises d'investissement.

Art. 8.

Chaque entrepnise d'investissement, chaque société commerciale organisant
les transactions sur un marché réglementé et chaque chambre de compensation et de
garantie adhére a une association de son choix, chargée de la représentation collective
et de la défense des droits et intéréts communs de ses membres. Toute association ains
constituée est affiliée a l'association prévue a l'article 23 de la loi n° 84-46
du 24 janvier 1984 précitée.

Art. 9.

L'entreprise d'investissement ou l'établissement de crédit dont fe programme
d'activité a été approuvé et qui a été agrée a cet effet est autorisé a fournir les services
d'investissement pour lesquels ce programme d'activité a été approuvé.

L'approbation, visée a lalinéa précédent, du programme d'activité de
l'entreprise d'investissement ou de 'établissement de crédit est donnée par le conseil des

marchés financiers, pour chacun des services d'investissement et chacun des services
connexes concemeés.

L'agrément visé au premier alinéa du présent article est délivré par le comité_
des établissements de crédit dans les conditions prévues au Il de l'article 15 de la lo!
n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée. Ii ne peut étre retiré que si les conditions prévues
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F?Uf sa déliviance ne sont plus remplies par lentreprise d'investissement ou
etablissement considéré ou si I'entreprise d'investissement ou 'établissement considéré
entre dans un des autres cas de retrait prévus par la loi.

i Un décret en Conseil d'Etat détermine les modalités d'application du présent
article. 11 précise notamment :

@) les conditions dans lesquelles les décisions mentionnées au présent article
Sont prises et notifiées ;

’ b) les dispositions particulieres applicables a toute entreprise
d'"}’?Stissement filiale d'une entreprise d'investissement ou d'un établissement de crédit
agree dans un Etat membre de la Communauté européenne ou filiale d'une entrepnse
dont une entreprise d'investissement ou un établissement de crédit agréé dans un Etat

memt‘)\re de la Communauté européenne est la filiale ou dont le contrdle est assuré par
S mémes actionnaires ;)

¢) les dispositions applicables a l'agrément des entreprises d'investissement
des filiales directes ou indirectes d'entreprises qui ne relévent pas du droit
Un Etat membre de la Communauté européenne.

Constituant

Art 10
La loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée est modifiée comme suit :
[ - L'article 5 est complété par un alinéa ainsi rédigé -
Fare: "Lorsqu'il constitue la fourniture de services d'investissement au sens de
oa"f'ch_? 2delaloin® du  de modernisation des activités financiéres, I'exercice des
pff"'atlons connexes et de lactivité de conservation est subordonné a l'approbation
Calable des programmes correspondants d'activités spécifiques, par le conseil des

m 4 . L . . . N .
archés financiers, dans les conditions prévues a larticle 9 de la méme loi."

Il - A l'article 15 :

NS - au premier alinéa, les mots ; "et les entreprises d'investissement" sont
S€Tes aprés les mots : "les établissements de crédit" R

- le deuxiéme alinéa est précédé du chiffre "I* ;
- il est ajouté un paragraphe Il ainsi rédigé :

"Il - Avant d'exercer leur activité, les entreprises d'investissement doivent

Obten; . oy (- 4 s
emir Fagrément délivré par le comité des étabhissements de crédit visé a l'article 29.
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"Le comité des établissements de crédit est saisi a cet effet par le conseil des
marchés financiers en application de l'article 9 de laloin® du  précitée. Il vérifie st
I'entreprise demanderesse satisfait aux obligations prévues aux articles 16 et 17 de la
présente loi, I'adéquation de la forme juridique de I'entreprise a l'activité d'entreprise
d'investissement ainsi que Ihonorabilité et 'expérience des personnes qui la dirigent. Il
prend en compte la qualité des apporteurs de capitaux et, le cas échéant, de leurs garants
ainsi que le niveau de leur participation.

"Toute medification dans la structure du capital d'une entreprise
d'investissement est notifiée au conseil des marchés financiers et au comité des
établissements de crédit.”

I - A l'article 19 :

- au premier alinéa, les mots : "ou de l'entreprise d'investissement” sont
insérés apreés les mots © "a la demande de I'établissement de crédit” et les mots : "ou
l'entreprise” aprés les mots : "I'établissement” ;

- au troisiéme alinéa, les mots : "ou entreprise d'investissement” sont insérés
aprés les mots : "établissement de crédit" et les mots : “ou d'entreprise d'investissement”
aprés les mots : "d'établissement de crédit".

Art. 11,

Peuvent fournir les services d'investissement prévus par les dispositions
législatives qui les régissent, sans étre soumis a la procédure prévue a l'article 9 de 13
présente loi mais sans pouvoir prétendre au bénéfice des dispositions du titre [V

1° les institutions, services et entités ci-apres °

a) le Tresor public,

b) la Banque de France,

¢) UInstitut d'émission des départements d'outre-mer et I'Institut d'émission
d'outre-mer,

d) La Poste ;
2° les entreprises et personnes cl-apres :

a) les entreprises d'assurance et de réassurance régies par le code des
assurances,

b) les organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres, les fonds
communs de créances et les sociétés civiles de placement immobilier ainsi que les
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;(:?iétés chargées de leur gestion régis par la loi n° 88-1201 du 23 décembre 1988
ecitée,

c) les entreprises qui ne fournissent des services d'investissement qu'aux

gg‘;s‘:m"ées rnora]es qui les contrﬁlen} Fiirectement ou indireqtement au sens de l'article

1 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales et aux
Personnes morales que ces derniéres contrdlent au sens du méme article,

| ~ d) les entreprises dont les activités de services d'investissement se limitent a
3 gestion d'un systéme d'épargne salariale,

. e) les entreprises dont les activités se limitent a celles mentionnées aux c) et
d) <1 dessus’

f) les personnes qui fournissent un service d'investissement, de maniére
a une activité professionnelle et dans la mesure ou celle-c1 est régie par des
ne l'interdisent pas formellement,

af’ceSSOire
regles quj

an e g) les personnes régies par la loi n® 72-6 du 3 janvier 1972 modifiée relative
®marchage financier et a des opérations de placement et d'assurance,
h) les courtiers en marchandises qui ne fournissent un service

d' i 3 ! | " |
qv§§tissement qu'a leurs contreparties et dans la mesure nécessaire a l'exercice de leur
activité principale.

Tl'l:RE Il
LES MARCHES FINANCIERS

CHAPITRE PREMIER
Le conseil des marchés financiers

Section |
Organisation du conseil des marchés financiers

Art. 12.
I - 1 est institué un organisme professionnel dénommé "conseil des marchés

o doté de la personnalité morale et comprenant une formation pléniére, des
Mations spécialisées et des formations disciplinaires.

flnanci ers”

an Il - Le conseil comprend vingt-cing membres dont dix siegent exclusivement
S les formations spécialisées et les formations disciplinaires. Ces membres sont

Nommé a s . . . : .
o :‘pm.es par arrété du mmistre chargé de économie et des finances dans les conditions
“dpres ;
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- vingt-trois membres sont désignés parmi des personnalités proposées paf
les organisations représentant les entreprises industrielles et commerciales faisant appel
public a I'"épargne, les investisseurs, les entreprises d'investissement et les établissements

de crédit qui fournissent des services d'investissement, les salanés de ces entreprises €t
de ces établissements,

- deux membres sont choisis parmi des personnalités qualifiées en matiere
financiere.

Un décret en Conseil d'Etat précise les conditions de désignation des
membres, de quorum, de majorité et de représentation d'un membre absent,

Un commissaire du gouvernement est désigné par le ministre chargé de

I'économie et des finances auprés de chaque formation du conseil des marches
financiers.

11 - Le président du conseil des marchés financiers est élu, parmi les quinze
membres de la formation pléniére, par les membres de celle-ci et les dix membres
appelés a siéger au sein des formations spécialisées et disciplinaires. Mention est faite dé
cette élection au Journal officiel de la République frangaise.

IV - Les décisions du conseil sont prises a la majorité simple sauf exceptio?

prévue par la présente loi. En cas de partage égal des voix, celie du président de 18
formation est prépondérante.

V - Tout membre du consesl doit informer le président des intéréts quiil
détient ou vient a détenir et des fonctions qu'il exerce ou vient a exercer dans uné

activité économique ou financiére ainsi que de tout mandat qu'il détient ou vient 2
détenir au sein d'une personne morale.

Aucun membre du conseil ne peut délibérer dans une affaire dans laquelle
lui-méme ou, le cas échéant, une personne morale au sein de laquelle il exerce des
fonctions ou détient un mandat, a un intérét. Il ne peut davantage participer a uné
délibération concernant une affaire dans laquelle lui-méme ou, le cas échéant, uné
personne morale au sein de laquelle il exerce des fonctions ou détient un mandat, 8

représenté une des parties intéressées au cours des trente-six mois précédant 12
délibération.

VI - Les membres ainsi que les salariés et préposés du conseil des marchés
financiers sont tenus au secret professionnel dans les conditions et sous les peinés
prévues aux articles 226-13 et 226-14 du code pénal.
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Art 13,

. I - La formation pléniére du conseil des marchés financiers est composée de
?UInze membres. Un représentant de la Banque de France assiste aux séances de la
Otmation pléniére du conseil des marchés financiers avec voix consultative.

II - La formation pléniére du conseil des marchés financiers délibére sur
toutes les questions entrant dans les attributions du conseil.

Relévent de sa compétence exclusive :

a) 'approbation des programmes d'activité des entreprises d'investissement et
dfs ctablissements de crédit en vue de leur habilitation pour fournir des services
d'investissement en application de l'article 9 de la présente loi ;

b) I'élaboration et la modification du réglement général prévu a l'article 17 de
la présente 1o ;

_ ¢) les propositions en matiére de reconnaissance des marchés réglementés en
pplication de l'article 21 de la présente loi ;

d) l'application des régles fixées par le conseil en application de l'article 25
de la présente loi -

e) la désignation des membres des formations spécialisées et disciplinaires.
Art. 14

Les formations spécialisées du conseil des marchés financiers, instituées et
Organisées par des dispositions du réglement général du conseil adoptées a la majorité
©S deux tiers, comprennent cinq membres dont trois sont choisis parmi les membres de
a formation pléniere et deux parmi les membres appelés a siéger exclusivement au sein
es formations spécialisées et disciplinaires.

o La présidence des formations spécialisées ne peut étre exercée que par le
g‘:°§ldent du conseil des marchés financiers ou par un membre de la formation pléniére
elégué par lui a cet effet.

Le président d'une formation spécialisée peut inviter des personnalités
Compétentes a participer, a titre consultatif, aux tfravaux de cette formation. Ces
pefs'fll'lnes sont tenues au secret professionnel dans les conditions et sous les peines
Prévues aux articles 226-13 et 226-14 du code pénal.
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Un représentant de la Banque de France ainsi que le commissaire du

gouvernement peuvent assister aux réunions des formations spéctalisées sans voiX
délibérative.

Art. 15.

Les formations disciplinaires, instituées par le réglement général du conseil,
comprennent cing membres dont trois sont choisis parmi les membres de la formation
pléniére et deux parmi les membres appelés a siéger exclusivement au sein des
formations spécialisées et disciplinaires.

La présidence des formations disciplinaires ne peut étre exercée que par le
président du conseil des marchés financiers ou par un membre de la formation plémere
délégué par lui a cet effet.

Le commissaire du gouvernement auprés du conseil des marchés financiers
assiste aux réunions des formations disciplinaires sans voix délibérative.

Art. l16.

Un décret en Conseil d'Etat précise les régles de fonctionnement des
formations disciplinaires,

Section 2
Attnibutions du conseil des marchés financiers

Art. 17,

I - Le réglement général du conseil des marchés financiers est homologué
par arrété du ministre chargé de l'économie et des finances, aprés avis de la Commission
des opérations de bourse et de la Banque de France. Cet arrété est publié au Journal
officiel de la République frangaise. Le réglement général fixe notamment :

1° les régles de déontologie, d'organisation, d'administration, de contréle et
de sécurité que les entreprises d'investissement et les établissements de crédit qut
fournissent des services d'investissement sont tenus d'observer ;

2° les conditions dexercice des fonctions de teneur de compte, de
conservateur et de dépositaire d'instruments financiers et les conditions d'habilitation, 3

cet effet, des établissements mentionnés au Il de l'article 94 de la loi de finances pouf
1982 (n® 81-1160 du 30 décembre 1981) ;

3° les conditions dans lesquelles une carte professionnelle est délivrée a des
personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte des entreprises

d'investissement, des établissements de crédit qui fournissent un service
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d'mVeStl ssement, des sociétés organisatrices des transactions sur les marchés
réglementés et des chambres de compensation et de garantie ;

4° les conditions dans lesquelles sont effectués les contrles que le conseil
de‘s Mmarchés financiers exerce en application des dispositions du titre III de la présente
loi Sur les entreprises d'investissement et les établissements de crédit qui fournissent des
s";’l'Vlces d'investissement, les sociétés orgamsatrices des transactions sur les marchés
reglementés et les chambres de compensation et de garantie |

5° les régles applicables aux personnes visées a l'article 46 de la présente toi ;

_ 6° les regles applicables a la fourniture, sur les marchés réglementés, de
Sel"v;‘(;es d'investissement par les entreprises d'investissement et les établissements de
Credit sous réserve des dispositions de l'article 22 de la présente loi ;

_ 7° les conditions dans lesquelles le consell des marchés financiers, en
a?Pllcation des articles 21 et 22 de la présente loi, propose la création ou la suppression
Un marché réglementé d'instruments financiers ou de contrats a terme sur denrées ou
Marchandises ainsi que les régles relatives a la publicité des transactions sur instruments
Inanciers admis sur ces marchés ;

) 8° les conditions de dérogation a I'obligation prévue a l'article 24 de la
Presente lo; ;

‘ 9° les conditions dans lesquelles le conseil des marchés financiers, en
3pplication de larticle 28 de la présente loi, approuve les statuts des chambres de
COmpensation et de garantie ;

10° les conditions dans lesquelles sont constitués un ou plusieurs fonds de
Barantie destinés a intervenir au bénéfice de la clientéle des entreprises d'investissement
ot d‘eS établissements de crédit qui fournissent des services d'investissement ainsi que les
'Mites d'intervention de ces fonds :

d 11° les régles spécifiques applicables aux marchés de contrats a terme sur
°rées ou marchandises |

12° les modalités du fonctionnement administratif et financier du conseil des
Marchés financiers.

A I1 - Le conseil des marchés financiers prend des décisions de portée générale
cu 'n(?wlduelle pour l'application de son réglement général et l'exercice de ses autres
OMpétences définies par la présente loi.
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I - Le conseil des marchés financiers peut, sur proposition de I'un de ses
membres ou a la demande d'une entreprise mentionnée a l'article 5 de la présente lot ou
d'un établissement mentionné a l'article 6 de la présente loy, agréer des contrats types
d'opérations sur instruments financiers.

Art. 18.

I - Le ministre chargé de I'économie et des finances, le président de la
Commission des opérations de bourse et le gouverneur de la Banque de France,
président de [a commission bancaire, peuvent saisir le conseil des marchés financiers de
toute question relevant de ses attnbutions.

Il - Les commissaires du gouvernement désignés aupres de chaque
formation du conseil des marchés financiers peuvent, en toute matiére, demander une
deuxieme délibération dans des conditions fixées par décret en Conseil d'Etat.

11 - En cas de carence du consell des marchés financiers, les mesures
nécessitées par les circonstances sont prises d'urgence par décret.

Art. 19,

Le conseil des marchés financiers publie chaque année un rapport d'activité
auquel sont annexes ses comptes.

Art. 20.

L'examen des recours formés contre les décisions individuelles prises par le
conseil des marchés financiers en application des régles fixées en vertu de l'article 25 de
ta présente loi est de la compétence du juge judiciaire.

Les recours mentionnés a l'alinéa précédent n'ont pas d'effet suspensif.

Toutefois, la jundiction saisie peut ordonner qu'il soit sursis a l'exécution de la décision
contestée.

Un décret en Conseil d'Etat précise les conditions d'apphcation du présent
article.
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CHAPITRE 11
Les marchés réglementeés

Section 1
Dispositions générales aux marchés réglementes

Art 21

La reconnaissance ou la suppression d'un marché réglementé d'instruments
est décidée par arrété du ministre charge de I'économie et des finances pris, au
Vu‘des régles de ce marché, sur la proposition du conseil des marchés financiers et apres
aVis de la Commission des opérations de bourse ainst que de la Banque de France. Cet

;’Te‘é, auquel sont annexées les regles du marché, est publié au Journal officiel de la
®publique francaise.

fl"lanciers

Art. 22.

I - Pour étre reconnu comme marché réglementé, un marché d'instruments
doit garanticr un fonctionnement régulier des négociations. Doivent
MOtamment étre fixées par les régles de ce marché, établies par la société commerciale
qui €n organise les transactions, les conditions d'acces au marché et d'admission a la
Cotation, les dispositions d'organisation des transactions, les conditions de suspension
&8 négociations d'un ou plusieurs instruments financiers, les régles relatives a
nregistrement et 4 la publicité des négociations.

finang; ers

- Les modifications de ces régles sont approuvées, dans des conditions
Précisées par décret en Conseil d'Etat, sur proposition du conseil des marchés financiers
€t aprés avis de la Commission des opérations de bourse et de la Banque de France sur
€ur compatibilité avec la reconnaissance visée a l'article 21 de la présente loi.

e IT - 1° L'admission d'instruments financiers aux négociations sur un marché
egle‘l'nenté est décidée par la société qui en organise les transactions avec l'accord
XPres de I'émetteur de l'instrument financier ainsi que, le cas échéant, de I'émetteur du

t . . : . . ..
:i Sous-jacent et sous réserve du droit d'opposition de la Commission des opérations
Ourse ;

2° La suspension de la négociation d'un instrument financier peut étre

T . N . . . . .
eq“‘Se‘ a titre exceptionnel par la Commission des opérations de bourse afin d'assurer la
Protection de I'épargne ;

sur | ‘L'émetteur d'un instrum}ent ﬁngnpier admis sur un marché réglementé agréé

€ territoire de la France métropohitaine et des départements d'outre-mer peut

®Mander |a suspension de cet instrument afin de permettre I'information du public dans
®S conditions satisfaisantes ;
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3° La radiation d'un instrument financier est décidée par la société qui
organise les transactions sur un marché réglementé.

III - Lorsqu'un événement exceptionnel perturbe le fonctionnement régulier
d'un marché réglementé reconnu, le président du conseil des marchés financiers ou, en
cas d'empéchement, son représentant désigné a cet effet par lui peut suspendre
I'ensemble des négociations, pour une durée n'excédant pas deux jours de bourse
consécutifs. Au-dela de cette durée, la suspension est prononcée par arrété du ministré
chargé de I'économie et des finances pris sur proposition du président du conseil des
marchés financiers.

Si les négociations ont été suspendues pendant plus de deux jours
consécutifs sur un marché réglementé, les opérations en cours a la date de suspension
peuvent étre compensées et liquidées dans les conditions définies par les régles du
marché.

Art. 23
I - Les négociations et cessions réalisées sur le terrtoire de la France
métropolitaine et des départements d'outre-mer et portant sur des instruments financiers
admis aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent étre effectuées, a peine de
nullité, que par une entreprise d'investissement ou un établissement de crédit qui fournit
des services d'investissement.

Toutefots ne sont pas soumises a l'obligation définie a l'alinéa précédent :

a) les cessions de valeurs mobiliéres effectuées entre deux personnes
physiques ;

b) celles effectuées entre deux sociétés lorsque l'une delles posséde
directement ou indirectement au moins 20 % du capital de l'autre ;

¢} celles effectuées entre une personne morale autre qu'une société et une
société lorsque la personne morale posséde directement ou indirectement au moins 20 %
du capital de la société ;

d) celles effectuées entre deux sociétés controlées au sens de l'article 355-1
de la lo1 n® 66-537 du 24 juillet 1966 précitée par une méme entreprise ;

e) celles effectuées entre sociétés d'assurances appartenant au méme groupe ;

f) celles effectuées entre personnes morales et organismes de retraite ou de
prévoyance dont elles assurent la gestion.

I - Peuvent étre membres d'un marché réglementé d'instruments financiers :
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a) les entreprises d'investissement ;
b) les établissements de crédit qui fournissent des services d'investissement ;

) c) les personnes morales dont les membres ou associés sont des entreprises
dinvestissement ou des établissements de crédit, a la condition qu'ils sotent indéfintment
¢t solidairement responsables des dettes et engagements de ces personnes morales ;

. d) les personnes habilitées, a la date de la publication de la présente loi, &
NEgocier sur I’un des marchés mentionnés au 11 de l'article 61 de la présente loi ;

¢) les personnes habilitées par le conseill des marchés financiers qui
Femplissent les conditions de compétence, d'honorabilité et de solvabilité déterminées
Par son réglement général.

Art. 24,

Lorsque les transactions sur instruments financiers répondent aux
Caractéristiques ci-aprés :

- - l'instrument financier concerné est négocié sur un marché réglementé visé a
article 21 de la présente loi,

] - Iinvestisseur réside habituellement ou est établi sur le temritoire de la France
Metropolitaine et des départements d'outre-mer,

q - l'entreprise d'investissement ou l'étabhissement de crédit autorisé a fournir
“®S services d'investissement effectue la transaction soit par l'intermédiaire d'un
®tablissement principal ou d'une succursale situé sur le temtoire de la France

Metropolitaine et des départements d'outre-mer soit dans le cadre de Ja libre prestation
de Services,

4 elles ne sont réguliéres que si elles sont effectuées sur un marché réglementé
un Etat partie a l'accord sur I'Espace économique européen.

Par dérogation aux dispositions de l'alinéa précédent, les transactions qui y
Sont visées peuvent étre effectuées en dehors d'un marché réglementé si la demande en
®5t faite par des investisseurs résidant habituellement ou établis sur le territoire de la
Tance métropolitaine et des départements d'outre-mer et si la transaction remplit les
onditions définies par le régiement général du conseil des marchés financiers
‘oncernant son volume, le statut de l'investisseur et l'information du marché réglementé
Sur fequel est admis l'instrument financier. Cette dérogation est accordée pour toutes les
ansactions qut, incluses dans une convention autre qu'une vente pure et simple, en
Constituent un élément nécessaire.
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Art. 25.

Afin d'assurer I'égalité des actionnaires et la transparence des marchés, le
régiement général du conseil des marchés financiers prévu a l'article 17 de la presenté
loi fixe, pour les marchés réglementés visés a l'article 21 de la presente 1oy

a) les conditions dans lesquelles toute personne physique ou morale agissant
seule ou de concert au sens des dispositions de l'article 356-1- 3 de la loi n° 66-537‘du
26 juillet 1966 précitée et venant a détenir, directement ou indirectement, une frac‘tlol1
du capital ou des droits de vote aux assemblées genérales d'une société dopt les titres
sont négociés sur un marché réglementé, est tenue d'en informer immédiatement _lf
conseil et de déposer un projet d'offre publique en vue dacquérir une quantité
déterminée de titres de la société. A défaut de satisfaire a ces obligations ainsi définies,

cette personne est privée de droit de vote a due concurrence de sa participation ou de ses
droits ;

b) les conditions dans lesquelles le projet d'acquisition d'un bloc de titres
conférant la majorité du capital ou des droits de vote d'une société dont les titres sont
négociés sur un marché réglementé ou dont les titres sont négociés sur le marché hors
cote d'un tel marché, oblige le ou les acquéreurs a acheter les titres qui leur sont alors
présentés au cours ou au prix auquel la cession du bloc est réahisée ;

¢) les conditions applicables aux procédures d'offre et de demande de retrait:
lorsque le ou les actionnaires majoritaires d'une société inscrite a la cote d'un march?
réglementé ou dont les titres ont cessé d'étre négociés sur un marché réglement®
détiennent de concert au sens des dispositions de l'article 356-1-3 de la loi1 n°® 66-537 dl}
26 juillet 1966 précitée une fraction déterminée des droits de vote ou lorsqu'une sociéte
inscrite a I'une de ces cotes prend la forme d'une commandite par actions ;

d) les conditions dans lesquelles, & Issue d'une procédure d'offre ou de
demande de retrait, les titres non présentés par les actionnaires minoritaires, dés lof$
qu'ils ne représentent pas plus de 5 % du capital ou des droits de vote, sont transférés
aux actionnaires majoritaires a leur demande, et leurs détenteurs sont indemnisés:
L'évaluation des titres, effectuée selon les méthodes objectives pratiquées couramment
en cas de cession d'actif, tient compte, selon une pondération appropriée a chaque cas
de la valeur des actifs, des bénéfices réalisés, de la valeur boursiére des titres, d¢
l'existence de filiales et des perspectives d'avenir. L'indemnisation est égale, par titre, 8V
tésultat de I'évaluation précitée ou, s'il est plus élevé, au prix proposé. Le montant de
l'indemnisation revenant aux détenteurs non identifiés est consigné selon les modalités
prévues par le reglement général mentionné a l'article 17 de la présente loi.
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Section 2
Dispositions applicables aux marches a terme

Art. 26.

I - Les opérations a terme sur tous effets, valeurs mobiliéres, denrées ou
Marchandises, taux d'intérét, indices ou devises sont valides, alors méme qu'elles feraient
l'_objet de dispositions législatives spéciales, pour autant que leur cause et leur objet sont
ficites. Nul ne peut, pour se soustraire aux obligations qui résultent d'opérations a terme,
$¢ prévaloir de l'article 1965 du code civil, lors méme que ces opérations se résoudraient
Par le paiement d'une simple différence.

_ H - Les opérations a terme sur denrées ou marchandises qui ne donnent pas
lieu & livraison doivent étre passées entre deux ou plusieurs parties dont I'une au moins
€t un établissement de crédit, une entreprise d'investissement, un établissement
financier ou un établissement non-résident ayant un statut comparable.

Art. 27,

I - Sont seuls habilités a prodwire des ordres d'opérations a terme et a en
fechercher la contrepartie ;

1° les personnes mentionnées au II de l'article 23 de la présente loi ainsi que
les négociateurs qu'elles désignent ;

2° les personnes habilitées par le conseill des marchés financiers qui
Templissent les conditions de compétence, d’honorabilité et de solvabilité déterminées
Par le réglement général prévu a l'article 17 de la présente loi et justifient notamment de
Capitaux propres ou de garanties dont la nature et le montant sont fixés par ce réglement.

o II - Seules les personnes mentionnées au paragraphe précédent peuvent
désigner des négociateurs sur les marchés réglementés, Ceux-ci doivent répondre a des
Conditions définies par le réglement général susmentionné et opérent sous leur
feSponsabilité et leur controle.

CHAPITRE 111
Dispositifs de compensation

Art. 28.

I - Les chambres de compensation et de garantie des transactions effectuées
SUr un marché réglementé doivent avoir la qualité d'établissement de crédit. Leurs statuts
Olvent avoir été approuvés par le conseil des marchés financiers.
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11 - Seules les personnes mentionnées au Il de V'article 23 et au II de f'article
27 de la présente loi peuvent adhérer aux chambres de compensation et de garantie.

III - Les dirigeants, salariés et préposés des chambres de compensation et de
garantie sont tenus au secret professionne! dans les conditions et sous les peines prévues
aux articles 226-13 et 226-14 du code penal.

Art. 25.

Quelle que soit leur nature, les dépots effectués par les donneurs d'ordre
aupreés des adhérents d'une chambre de compensation et de garantie, ou effectués par ces
adhérents auprés d'une telle chambre en couverture ou garantie des positions prises suf
un marché réglementé d'instruments financiers sont acquis a la chambre concernée des
leur constitution aux fins de réglement, d'une part, du solde débiteur constaté lors de la
liquidation d'office des positions et, d'autre part, de toute autre somme due a cette
chambre.

Aucun créancier d'un adhérent d'une chambre de compensation ou de
garantie ou, selon le cas, de la chambre elle-méme, ne peut se prévaloir d'un droit
quelconque sur ces dépdts, méme sur le fondement de la loi n° 85-98 du 25 janvier 1985
relative au redressement et a la liquidation judiciaires des entreprises.

Art. 30.

I - Les entreprises d'investissement, les établissements de crédit qut
fournissent des services d'investissement et les autres adhérents des chambres de
compensation et de garantie agissent en qualité de commissionnaires ducroire a l'égard
des donneurs d'ordre dont ils tiennent les comptes lorsque les transactions ont été

réalisées sur un marché réglementé d'instruments financiers doté d'une chambre de
compensatton et de garantie,

Ils s'engagent, dans tous les cas, a remplir vis-a-vis de la chambre de
compensation et de garantie l'intégralité des obligations découlant des transactions
inscrites au nom de ces tiers dans leurs comptes.

Le paiement des sommes dues au titre des obligations fixées aux alinéas
précédents ne peut étre différé.

Toute clause contraire aux dispositions des alinéas précédents est réputée
non écrite.

I - Les personnes mentionnées a l'article 27 de la présente loi sont également
responsables de 'exécution des ordres d'opérations qu'elles recoiveni, que ces ordres

soient recuetllis par elles-mémes, par leurs agents ou par leurs employés et sous quelque
forme que ce soit.
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Art. 31.

I - En cas d'ouverture d'une procédure collective a I'encontre d'un adhérent
u . .
d'une chambre de compensation et de garantie :

1° la chambre peut faire transférer chez un autre adhérent, les couvertures et
dépdts de garantie effectués auprés de cet adhérent et afférents aux positions prises, sur
Un marché réglementé, par les donneurs d'ordres non défaillants ;

2° la chambre peut transférer les posttions enregistrées chez elle pour le
Compte des donneurs d'ordres de cet adhérent, et les couvertures et dépdts de garantie y
afférents, chez un autre adhérent.

Il - Les adhérents des chambres de compensation et de garantie des marchés
réglementés ne peuvent opposer le secret professionnel aux demandes formulées par
Celles-ci aux fins d'assurer la surveillance des positions, et concernant l'identité, les
Positions et 1a solvabilité des donneurs d'ordres dont ils tiennent les comptes.

Art, 32.

Les dettes et les créances afférentes aux opérations mentionnées a l'article 26
de 1a présente loi, lorsqu'elles sont effectuées dans le cadre du réglement général du
Conseil des marchés financiers, ou lorsqu'elles sont régies par une convention-cadre
fespectant les principes généraux d'une convention-cadre de place, nationale ou
Internationale, et organisant les relations entre deux parties dont l'une est une entreprise
d'll'l\ne:stis:?,ement, un établissement de crédit qui fournit des services d'investissement, ou
Une institution, entreprise ou un établissement bénéficiaire des dispositions de l'article 8
de la présente loi ou un établissement non résident ayant un statut comparable, sont
Compensables selon les modalités d'évaluation prévues par lesdits réglements ou ladite
Convention-cadre.

. Lorsque F'une des parties fait l'objet d'une des procédures prévues par la loi
N 85-98 du 25 janvier 1985 précitée, lesdits réglements ou ladite convention-cadre

Peuvent prévoir la résiliation de plein droit des opérations mentionnées a l'alinéa
Precédent.

. Les modalités de résiliation, d'évaluation et de compensation prévues par les
"eglements ou conventions-cadre visées aux alinéas précédents sont opposables aux
Creanciers saisissants. Toute opération de résiliation, évaluation et compensation
eﬁ?ﬂuée en raison d'une procédure civile d'exécution est réputée étre intervenue avant
ladite procédure.

La cesston de créances résultant des opérations a terme régies par la
c:Onvention-cadre visée au premier alinéa du présent article est opposable aux tiers par
aCcord écrit du débiteur cédé. Les parties a ladite convention-cadre peuvent également
Prévoir pour lesdites opérations, des remises, en pleine propriété a titre de garantie ainsi
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opposables aux tiers sans formalité, de valeurs, titres, effets ou de sommes d'argent pouf
tenir compte de I'évolution de la valeur desdites opérations. Les dettes et les creances
relatives a ces remises et celles afférentes aux dites opérations sont alors compensables
conformément aux dispositions du premier alinéa du présent article.

Les dispositions de la loi n® 85-98 du 25 janvier 1985 précitée ne font pas
obstacle a l'application du présent article.

TITREIII
LES OBLIGATIONS ET LE CONTROLE DES PRESTATAIRES
DE SERVICES D'INVESTISSEMENT

CHAPITRE PREMIER
Obligations des prestataires de services d'investissement

Art. 33,

Les entreprises d'investissement sont tenues d'observer les normes que fixe le
comité de la réglementation bancaire en application de ['article 33 de la loi n° 84-46 du

24 janvier 1984 précitée, pour garantir leur liquidité, leur solvabilité et 'équilibre de leur
structure financiére.

Art. 34.

Afin de garantir la protection des investisseurs et la régularité des opérations,
le conseil des marchés financiers et, en ce qui concerne les sociétés de gestion de
portefeuille régies par l'article 23 de la loi n® 89-531 du 2 aolit 1989 précitée, 18
Commission des opérations de bourse sont respectivement compétents pour établir les
régles de déontologie que les entreprises d'investissement et les établissements de crédit

qui fournissent des services d'investissement et, le cas échéant, des services connexes
doivent respecter.

Ces regles obligent notamment les entreprises et les établissements de crédit
qui fournissent des services d'investissement 4 :

1° se comporter avec loyauté et agir avec équité au mieux des intéréts de
leurs clients et de I'intégrité du marché ;

2° exercer leur activité avec la compétence, le soin et la diligence qui
s'imposent, au mieux des intéréts de leurs chents et de l'intégrité du marché ;

3° étre doté des ressources et des procédures nécessaires pour mener a bien

leurs activités et mettre en oeuvre ces ressources et procédures avec un soucl
d'efficacité ;
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4° s'enquérnir de la situation financiere de leurs clients, de leur expérience en
matiere d'investissement et de leurs objectifs en ce qui concerne les services demandes ;

5° communiquer, d'une maniére appropriée, les informations utiles dans le
cadre des négociations avec leurs clients |

6° s'efforcer d'éviter les conflits d'intéréts et, lorsque ces derniers ne peuvent
ctre evités, vetller a ce que leurs clients sotent traités équitablement ;

7° se conformer a toutes les réglementations applicables a I'exercice de feurs
achivités de maniére a promouvoir au mieux les intéréts de leurs clients et l'intégrité du
marché,

Les regles énoncées au présent article doivent étre appliquees en tenant
compte de la compétence professionnelle, en matiere de services d'investissement, de la
Personne a laquelle le service d'investissement est rendu.

Art. 35.

Toute entreprise d'investissement et tout établissement de crédit qui fournit
des services d'investissement énonce dans son réglement intérieur :

a) les conditions dans lesquelles les salariés peuvent effectuer, pour leur
Propre compte, des négociations sur instruments financiers ;

b) les conditions dans lesquelles les salariés doivent, dans ce cas, en informer
leur employeur ;

¢} les obligations qui s'imposent a eux en vue d'éviter la diffusion, sans motif
légitime, d'informations confidentielles.

Art. 36,

Les entreprises d'imvestissement ainst que les établissements de crédit qui
fournissent des services d'investissement sont tenus d'indiquer aux investisseurs, avant
d'entrer en relations d'affaires avec eux, le régime d'indemnisation apphicable ou de
Protection équivalente applicable, en ce qui concerne l'opération ou les opérations
envisagées, la couverture offerte, I'existence ou I'absence de fonds d'indemnisation et, le
Cas échéant, l'identité du fonds.

Les conditions de constitution et d'intervention du ou, le cas échéant, des
fonds mentionnés ci-dessus sont fixées par le reglement général du conseil des marchés
financiers conformément au 10° du I de l'article 17 de la présente lou.

. Les entreprises d'investissement ainsi que les établissements de crédit qui
Ournissent des services d'investissement ne peuvent se prévaloir de l'existence d'un
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fonds ou d'un systeme de protection équivalente que si le conseil des marchés financiers
s'est assuré que ce fonds ou ce systéme de protection est conforme aux regles
d'intervention des fonds de garantie fixées par son réglement général.

Art. 37.

I - Les entreprises d'investissement et les établissements de crédit qui
fournissent des services d'investissement protéegent les droits de propriété des
investisseurs sur les titres dont ils assurent la tenue de compte. Ils ne peuvent utiliser ces
titres pour leur propre compte qu'avec le consentement explicite de l'investisseur.

I - Les entreprises d'investissement ne peuvent en aucun cas utiliser pour
leur propre compte les fonds déposés auprés d'elles par leurs clients.

Il - Pour permettre le controle du respect des regles de transparence
auxquelles ils sont soumis ainsi que des normes de solvabihité qus leur sont applicables,
les entreprises d'investissement ainsi que les établissements de crédit qui fournissent des
services d'investissement assurent lenregistrement de leurs opérations dans des
conditions fixées par le réglement général du conseil des marchés financiers.

Art. 38,

I - Les entreprises d'investissement et les établissements de crédit qui
fournissent des services d'investissement ne peuvent assurer la gestion des sommes,
valeurs ou effets de la clientéle qu'en vertu d'une convention écrite.

II - Les actionnaires, sociétaires ou propriétaires d'une entreprise
d'investissement habilitée a gérer des instruments financiers pour le compte de tiers ou
d'une société de gestion régie par l'article 23 de la loi n® 89-531 du 2 aott 1989 précitée
doivent s'abstenir de toute initiative qui aurait pour objet ou pour effet de privilégier
leurs intéréts propres au détriment des intéréts des investisseurs qui sont les clients de
I'entreprise.

Les dingeants des entreprises d'investissement et des sociétés de gestion
mentionnées a l'alinéa précédent doivent, dans l'exercice de leur activité de gestion pour
le compte de tiers, conserver leur autonomie de décision afin de faire prévaloir dans tous
fes cas l'intérét de leurs clients.

Art 39,
Les entreprises d'investissement et les entreprises et organismes visés au | de

l'article 22 et au I de l'article 28 de la présente loi doivent communiquer a la Banque de
France les informations nécessaires a |'élaboration des statistiques monétaires.
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CHAPITRE {I
Le controle des prestataires de services d'investissement

Art. 40.

I - Sous réserve des attributions de la commission bancaire, en matiére de
Tespect par les entreprises d'investissement et les établissements de crédit des normes de
\quidité, de solvabilité et d'équilibre de leur structure financiére, le conseil des marchés
financiers contréle le respect des lois, réglements et obligations professionnelles
applicables aux marchés réglementés, a ces entreprises et établissements ainsi qu'aux

Mmembres des marchés réglementés et aux adhérents des chambres de compensation et de
garantie.

Pour le contrdle de l'activité des membres des marchés réglementés, le
;Onsell des marchés financiers peut se faire assister par les sociétés visées au 1 de
article 22 de 1a présente loi.

I - Dans le cadre des controles visés au I du présent article, le secret
Professionnel ne peut étre opposé au conseil des marchés financiers ni, le cas échéant,
3ux sociétés qui organisent les transactions lorsque celles-ci assistent le consetl.

Toute personne qui participe ou a participé aux contrles des personnes
Mentionnées au premier alinéa du I du présent article est tenue au secret professionnel
S0us les peines prévues a larticle 226-13 du code pénal. Toutefois, ce secret n'est pas
OPposable 3 l'autorité judiciaire agissant dans le cadre d'une procédure pénale.

Art. 41,

Le président de la Commission des opérations de bourse, le gouverneur de la
Banque de France, président de la commission bancaire, le president du conseil des
Marchés financiers, le président du conseil de discipline des organismes de placement
collectif en valeurs mobiliéres, le président de la commission de contrdle des assurances
¢t les représentants légaux des entreprises et organismes visés aux I des articles 22 et 28
¢ 1a présente loi ou les personnes habilitées spécialement a cet effet au sein de chacun
¢ ces organismes, établissements et entreprises sont autorisés a se communiquer les
Tenseignements nécessaires 2 l'accomplissement de leurs missions respectives et
Notamment lorsque les informations dont ils disposent sont susceptibles de fonder les
Procédures diligentées par le conseil des marchés financiers sur le fondement des
Articles 42 et 43 de Ja présente loi. Les renseignements ainsi recueillis sont couverts par
© secret professionnel en vigueur dans les conditions applicables a l'organisme qui les a
“ommuniqués et a l'organisme destinataire.
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Art. 42

Lorsqu'une entreprise d'investissement ou un établissement de crédit qui
fournit des services d'investissement a manqué aux régles de déontologie de la
profession établies en application de la présente Joi, le conseil des marchés financiers,
aprés avoir mis ses dirigeants en mesure de présenter leurs explications, adresse une

mise en garde a I'entreprise d'investissement ou a {'établissement de crédit qui fournit des
services d'investissement.

En cas durgence, le conseil des marchés financiers prend les mesures
conservatoires nécessaires pour protéger les intéréts des autres personnes auxquelles des
services d'investissement sont fournis. 11 informe, le cas échéant, de ces mesures dans les
plus brefs délais la Commission européenne et les autontés compétentes des autres Etats
membres de la Communauté européenne, dans la mesure ou ceux-ci sont concemnés.

Art. 43

1 - Les entreprises d'investissement, les établissements de crédit qui
fournissent des services d'investissement, les sociétés organisatrices des transactions sur
un marché réglementé ainsi que les chambres de compensation et de garantie sont
passibles des sanctions disciplinaires prononcées par le conseil des marchés financiers a

raison des infractions aux lois et réglements qui leur sont applicables et des
manquements a leurs obligations professionnelles.

En matiere disciplinaire, le conseil agit soit d'office, soit a la demande du
commissaire du gouvernement, soit a la demande du président de 1a Commission des
opérations de bourse, soit a la demande du gouverneur de la Banque de France,
président de la commission bancaire, soit a la demande de la société qui organise les
transactions. Il statue, en cette matiére, par décision motivée. Aucune sanction ne peut
étre prononcée sans que le représentant légal de l'entreprise d'investissement, de
I'établissement de crédit ou de la société organisatrice des transactions sur un marché

réglementé et les chambres de compensation et de garantie ait été entendu ou, a défaut,
dument appelé.

Les sanctions applicables sont l'avertissement, le blame, l'interdiction a titre
temporaire ou définmtif de tout ou partie des services visés au deuxiéme alinéa de l'asticle
9 de la présente loi. Ces interdictions emportent, selon le cas, suspension ou retrait de
Fautorisation prévue a Y'article 9 de la présente loi pour le service concerné.

Le conseil des marchés financiers peut également infliger des sanctions
pécuniaires dont le montant ne peut étre supérieur au décuple du montant des profits
éventuellement réalisés du fait des opérations qui motivent ces sanctions. Les sommes

sont veijsées au fonds de garantie mentionné a l'article 36 de la présente loi concerné par
l'opération ou, a défaut, au Trésor public.
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La commission bancaire et le comité des établissements de crédit sont

lnform.e's de toute mesure d'interdiction a titre temporaire ou définitif de tout ou partie
des activités,

Il - Les personnes placées sous l'autorité ou agissant pour le compte des
Sntreprises d'investissement, des établissements de crédit qui fournissent des services
Investissement, des sociétés organisatrices des transactions sur un marché réglementé
et des chambres de compensation et de garantie sont passibles des sanctions prononcées
Par le conseil des marchés financiers a raison des manquements a leurs obligations
Professionnelles, définies en application de la présente loi.

Le conseil agit soit d'office, soit a la demande du commissaire du
BOuvernement, soit 4 la demande du président de la Commission des opérations de
urse, soit a la demande du gouverneur de la Banque de France, président de la
Commission bancaire, soit 4 la demande d'une société organisatrice de transactions. I}
Statue par décision motivée. Aucune sanction ne peut étre prononcée sans que les
Personnes en cause aient été entendues ou, a défaut, diment appelées.

Les sanctions applicables sont l'avertissement, le blame et le retrait

' ou définitif de la carte professionnelie. Des sanctions pécuniaires peuvent

tlre également infligées en cas de réalisation d'un profit obtenu par les personnes en

c8use, en méconnaissance de leurs obligations professionnelles. Ces sanctions ne

zg:ent excéder lfa triple du profit realisé. Les sommes sont versées au fonds de garantie
eme par l'opération ou, a défaut, au Trésor public.

tj’mporaire

en En cas durgence, les personnes contre lesquelles des procédures sont
Bagées peuvent étre suspendues d'activité,

. [l - Le conseil des marchés financiers peut rendre publiques les décisions
quhi] - :
Prend en application des 1 et I du présent article.

Art 44.
La loi n® 84-46 du 24 janvier 1984 précitée est modifiée comme suit ;
I- Alarticle 37, il est ajouté un quatriéme alinéa ainst rédigé
“La commission bancaire est chargée de veiller a la qualité de la situation
des entreprises d'investissement et contrdle a cette fin le respect des

s législatives et réglementaires qui leur sont applicables en la matiére. Elle
Clionne les manquements constatés "

financigre
1Sposition

II - A l'article 40, le deuxiéme alinéa est ainsi rédigé :
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"Elle peut, en outre, demander aux établissements de crédit et aux entreprises

d'investissement tous renseignements, éclaircissements ou justifications nécessaires a
l'exercice de sa mission."

III - L'article 41 est ains: rédigé

"Art. 41. - Les résultats des controles sur place sont communiqués, soit auv
conseil d'administration, soit au directoire et au conseil de surveillance, soit a 'organe
délibérant en tenant lieu, de l'établissement de crédit ou de l'entreprise d'investissement
controlés. Ils sont également transmis aux commissaires aux comptes.

"Les contrdles sur place peuvent étre étendus aux filiales d'un établissement
de crédit ou d'une entreprise d'investissement, aux personnes morales qui le ou la
controlent directernent ou indirectement au sens de larticle 355-1 de la loi n © 66-537 du
26 juillet 1966 sur les sociétés commerciales ainsi qu'aux filiales de celles-ci.

"[Is peuvent également, dans le cadre de conventions internationales, étre
étendus aux succursales ou filiales implantées a I'étranger d'établissements de crédit ou
d'entreprises d'investissement de droit frangais."

IV - A l'article 45 ;

- au premier alinéa, les mots : "sous réserve du respect des compétences du
conseil des marchés financiers a !'égard des entreprises d'investissement et des
établissements qui fournissent des services d'investissement” sont insérés aprés le mot :
llpeutll

- 1l est ajouté, apres le deuxiéme alinéa, un alinéa ainsi rédigé :

“Lorsque la commission bancaire prend l'une des sanctions précitées @
l'encontre d'une entreprise d'investissement ou d'un établissement de crédit au titre de ses

activités de fourniture de services d'investissement ou d'une chambre de compensation,
elle en informe le conseil des marchés financiers."

TITRE IV
LIBRE ETABLISSEMENT ET LIBRE PRESTATION DE SERVICES
SUR LE TERRITOIRE DES ETATS MEMBRES
DE LA COMMUNAUTE EUROPEENNE

Art. 45.

I - Dans la présente loi et pour l'application des dispositions relatives au hbré
établissement et a la libre prestation de services :
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1° l'expression : "autorités compétentes” désigne les autorités d'un Etat
Membre de la Communauté européenne habilitées conformément a la législation de cet
tat 3 agréer ou a contrdler les entreprises d'investissement qui y ont leur siége social ;

. 2° l'expression : "Etat d'origine" désigne, pour une entreprise
dln_vestissement, I'Etat membre ou elle a son siege social ou si, conformément a son

Ot national, elle en est dépourvue, I'Etat membre dans lequel s'exerce sa direction
®llective et, s'il s'agit d'un marché, I'Etat ou est situé le siége social ou, a défaut, la
Irection effective de l'organisme qui assure les transactions |

; 3° lexpression : "Etat d'accueil" désigne tout Etat membre dans lequel
%mfepnse d'investissement exerce son activité par le biais d'une succursale ou de la
10re prestation de services ;

| 4° Y'expression : "succursale" désigne une ou plusieurs parties, dépourvues de
sa P‘?l'sonnalité morale, d'une entreprise d'investissement et dont l'objet est de fournir des
®Vices d'investissement ;

- 5° l'expression : "opération réalisée en libre prestation de services" désigne
°p§fatlon par laquelle une entreprise d'tnvestissement fournit dans un Etat d'accueil un
Service d'investissement autrement que par une présence permanente dans cet Etat.

a II - Pour l'application de la présente loi, les entreprises d'investissernent dont
?Slege social ou la direction effective est établi dans un autre Etat partie a 'accord sur
Spac_e €conomique européen sont assimilées aux entreprises d'investissement qui ont

U siege social ou leur direction effective dans un des Etats membres de la

®Mmunauté européenne autres que la France.

ley

CHAPITRE PREMIER
Libre prestation de services et liberté d'établissement en France

Art. 46.

son | Paps‘ ia limite des seryices qu‘lelle’est autorisée a fournir sur le territoire _de
'invete'“ d’origine, et en fonct_lor_l de l'agrément qu"elle y a regu, toute entreprise
. 'estissement peut, sur le territoire de la France métropolitaine et des départements
O“Ffe-mer, €tablir des succursales pour fournir des services d'investissement et des
TVices connexes, et intervenir en libre prestation de services dans des conditions fixées

ar . , ) . .
Y € conseil des marchés financiers, notamment en ce qui concerne la protection des
Nds des clients.
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CHAPITRE 11
Libre prestation de services et liberté d’établissement sur le territoire
des autres Etats membres de la Communauté enropéenne

Art. 47.

Les autorités compétentes sont, chacun pour ce qui le concemne et dans les
conditions fixées au présent titre, d'une part, le comité des établissements de crédit et Ie
conseil des marchés financiers pour les établissements de crédit et pour les entreprises
d'investissement et, d'autre part, la Commission des opérations de bourse pour les
sociétés de gestion de portefeuille régies par Iarticle 23 de la loi n°89-531 dv
2 aolt 1989 précitée.

Art. 48,

I - Les autorités compétentes pour la mise en oeuvre des dispositions
relatives a la libre prestation de services et a la liberté d'établissement en matiére de
services d'investissement au sens de l'article 45 de la présente loi sont, chacun pour ¢@
qui le concerne, le comité des établissements de crédit et le conseil des marches
financiers. Les conditions de l'exercice conjoint de cette mission sont fixées par décret
en Conseil d'Etat pris aprés avis du comité des établissements de crédit et du conseil des
marchés financiers. Ce décret prévoit la mise en place du dossier unique que lef
entreprises d'investissement et les établissements de crédits autorisés conformément 2
l'article 9 de la présente loi, d'une part, et les entreprises d'investissement mentionnées 3
larticle 46 de la présente loi, d'autre part, doivent présenter en vue de bénéficier dv
régime de libre prestation de services et de liberté d'établissement en matiére de services
d'investissement. Ce décret précise, en outre, la procédure commune que le comité des
établissements de crédit et le conseil des marchés financiers appliquent pour l'exercic®
conjoint de l'ensemble des attributions d'autorités compétentes qui leur sont dévolues paf
le présent article et par l'article 51 de la présente loi.

I - 1° Tout établissement de crédit ou entreprise d'investissement ayant som
siége social sur le territoire de la France métropolitaine et des départements d'outre mef
et autorisé 3 fournir des services d'investissement en application de l'article 9 de 13
présente loi qui veut établir une succursale dans un autre Etat membre notifie son projét
au comité des établissements de crédit et au conseil des marchés financiers selon 1€
regles fixées par le décret prévu au | du présent article.

Ce projet ainsi que les informations prévues a l'article 36 de la présente 10!
assurant la protection des clients de la succursale sont transmis, dans les trois mois d¢
leur réception, aux autorités compétentes de I'Etat membre d'accueit dans les condition’
et selon les modalités fixées par le décret en Conseil d'Etat prévu au I du present article
Le refus de transmission ne peut intervenir que si le comité des établissements de crédit
et le conseil des marchés financiers ont des motifs sérieux de douter que les structure®
administratives ou la situation financiére de l'entreprise d'investissement ou €
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:. Ftab!issement de crédit fournissant des services d'investissement permettent
etablissement d'une succursale.

L'entreprise d'investissement ou I'établissement de crédit concerné est avisé
de cette transmission.

Si le comité des établissements de crédit et le conseil des marchés financiers
refusent de communiquer les informations mentionnées au premier alinéa aux autorités
‘foml}étentes de I'Etat membre d'accueil, ils font connaitre les motifs de ce refus a

entreprise d'investissement ou a I'établissement de crédit concerné dans les trois mois
Sutvant la réception de ces informations.

. Dés réception de la réponse des autontés compétentes de F'Etat membre
dal?cueil ou, en cas d'absence de réponse de leur part, a 'expiration d'un délai de deux
m°'s_ a compter de la réception, par ces autorités, des informations communiquées par le
comité des établissements de crédit et le conseil des marchés financiers, la succursale de

®ntreprise ou de P'établissement pétitionnaire peut étre établie et commencer & exercer
Se’s activités sous réserve, le cas échéant, de remplir les conditions spécifiques
Necessaires pour négocier sur un marché réglementé,

) 2° Tout établissement de crédit ou entreprise d'investissement ayant son siége
s°°la! sur le territoire de la France métropolitaine et des départements d'outre-mer et
3utorisé & fournir des services d'investissement en application de l'article 9 de la présente
OL qui veut exercer ses activités sur le territoire d'un autre Etat membre en libre
Prestation de service, le déclare au comité des établissements de crédit et au conseil des
rnal‘Cl'lt_‘-s financiers dans les conditions et selon les modalités fixées par le décret en

Onseil d'Etat prévu au I du présent article.

Le comité des établissements de crédit et le conseil des marchés financiers
zz";:}llpic!uent c‘ett‘e déclaration a i'agtoritfé con}pét_e‘nte de:- I'Etat rpemlgre d'apcueil dans
l'étab]ial d'un mois a'cqmptfer de sg receptlor.l regulblereA Lentrepnse d'investissement ou
N Ssement de crédit qui fournit des services d'investissement peut alors commencer

Ournir dans I'Etat membre d'accueil les services d'investissement déclarés,

Les dispositions des 1° et 2° du II du présent article s'appliquent de plein
résens ‘la fourniture des ser:vices‘d‘investissement rpentionnés a l‘ar'ticle.2 de_ la

¢ loi. Elles peuvent s'appliquer également aux services connexes prévus a l'article
Détie la présente loi si Pentreprise d'investissement ou létablissement de crédit

pré. tionnaire est autorisé a fournir tout ou partie des services énumérés a l'article 2 de la
Sente loj

droit pour

Art. 49
dan Le décret en Conseil d'Etat prévu au I de Varticle 48 détermine tes conditions
aums ‘I?Squelles les informations mentionnées a cet article sont communiquées aux
Ttes compétentes de I'Etat membre concerné.
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CHAPITRE III
Accés aux marchés réglementés de la Communauté européenne

Art. 50.

Sous réserve des dispositions relatives a la protection de I'épargne publique,
tout marché réglementé d'un Etat membre 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'acces a ce marché.

CHAPITRE IV
Dispositifs de controle

Art. 51.

I - En vue d'exercer la surveillance d'une entreprise d'investissement ou d'ut
établissement de crédit qui fournit des services d'investissement bénéficiant du régime
prévu a l'article 46 de la présente loi, les autorités compétentes de I'Etat d'origine dont
elle reléve peuvent exiger d'elle et de ses succursales établies en France communication
de toutes informations utiles a l'exercice de cette survetllance.

Aprés information préalable de la commission bancaire et du conseil des
marchés financiers, les succursales de ces entreprises situées sur le territoire de la France
métropolitaine et des départements d’outre-mer peuvent étre contrdlées sur place, par les
autorités compétentes de leur Etat d’origine, directement ou par l'intermédiaire de
personnes que ces autorités mandatent spécialement a cet effet. Les résultats de ces
controles sont communiqués au consell des marchés financiers et 4 la commission
bancaire sans que les régles relatives au secret professionnel puissent étre opposées.

En outre, la commission bancaire et le conseil des marchés financiers

procédent, le cas échéant, aux vérifications sollicitées par les autorités compétentes de
I'Etat d'origine.

I1 - Le conseil des marchés financiers est chargé d'assurer le respect, par les
entreprises d'investissement visées a larticle 46 de la présente loi, des disposition$
législatives et réglementaires qui leur sont applicables, a I'exception du respect des
normes que ces entreprises et établissements doivent respecter pour garantir leuf
liquidité, leur solvabilité et V'équilibre de leur structure financiére au sens du 7 © dé
l'article 33 de la loi n® 84-46 du 24 janvier 1984 précitée.

Le conseil examine les conditions d'exercice de leurs activités et les résultats

de celles-ci en tenant compte de la surveillance exercée par les autorités compétentes d¢
I'Etat d'ongine.
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\ I1I - Lorsqu'une entreprise d'investissement ou un établissement de crédit visé
al'article 48 de l1a présente loi fait I'objet d'un retrait d'agrément ou de l'une des mesures
© Suspension visées a l'article 43 de la présente loi, la commission bancaire et le conseil
S marchés financiers prennent les mesures nécessaires pour lI'empécher d'effectuer de
Nouvelles opérations ou d'offrir de nouveaux services sur le territoire de la France
Metropolitaine et des départements d'outre-mer et, plus généralement, pour assurer la
Protection des intéréts des déposants.

) IV - La commission bancaire, le conseil des marchés financiers, les sociétés
QU1 organisent des transactions et les chambres de compensation et de garantie des
Marchés réglementés peuvent communiquer & leurs homologues étrangers les
nformations nécessaires a l'accomplissement de leurs missions respectives, a condition
Que ces organismes homologues solent eux-mémes soumis au secret professionnel dans
un cadre législatif offrant des garanties équivalentes a celles applicables en France et
S0us réserve de réciprocité.

Les informations recueillies par les organismes visés a l'alinéa précédent ne

Peuvent étre utilisées que conformément aux indications de l'autorité compétente qui les
Atransmises.

V - Un décret en Conseil d'Etat détermme les procédures que suivent la
“Ommission bancaire et le conseil des marchés financiers dans l'exercice des
“ompétences qui leur sont dévolues aux paragraphes précédents. Ce décret détermine, en

;aﬂi(l:)ulier, les modalités d'information des autorités compétentes des autres Etats
€mbres,

TITREV
DISPOSITIONS DIVERSES

CHAPITRE PREMIER
Dispositions relatives a la Commission des opérations de bourse

Art. 52.
d ~ L'ordonnance n° 67-833 du 28 septembre 1967 instituant une Commission
ées OPerations de bourse et relative a l'information des porteurs de valeurs mobiliéres et
4 publicité de certaines opérations de bourse est modifiée comme suit :

I - A Yarticle premier :

a) au premier alinéa, aprés les mots: "Commission des opérations de

bourean T 2 Y
Urse”, sont insérés les mots - “autorité administrative indépendante” ;

b) l'alinéa suivant est ajouté apres le premier alinéa :
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"Dans l'accomplissement des missions qui sont confiées a la commission par
la présente ordonnance, le président de celle-ci a qualité pour agir au nom de |'Etat
devant les junidictions civiles et administratives.”

II - L'article 2 est ainsi modifié :

1° Le premier alinéa est ainsi rédigé :

“La commission est composée d'un président et de neuf membres."
2° le troisiéme alinéa est remplacé par les dispositions suivantes :
"Les membres sont les suivants :

"~ un conseiller d'Etat désigné par le vice-président du Conseil,

". un conseiller a la Cour de cassation, désigné par le premier président de |2
Cour,

"- un conseiller-maitre & la Cour des comptes, désigné par le premier
président de la Cour,

- un représentant de la Banque de France, désigné par le gouverneur,
n M 4 + ot A .
- un membre du conseil des marchés financiers désigné par ce conseil,
"- un membre du Conseil national de 1a comptabilité désigné par ce conseil,

“- trois membres nommés par décret en Consei} des ministres choisis sur un€
liste, comprenant un nombre de noms triple de celui des membres a désigner et établie
d'un commun accord ou, a défaut, a parts égales par le président du Sénat, le président
de I'Assemblée nationale et le président du Conseil économique et social. Cette liste est
dressée en fonction de la compétence et de l'expérience professionnelle des membres 2
désigner en matiére d'appel public a I'épargne.

"Les décisions prises en application des articles 9-1 et 9-2 de la présente
ordonnance sont rapportées par le président ou par un membre de la commission désigne
par lui a cet effet.

"Un représentant du ministre de I'économie et des finances est entendu par 18
commussion sauf dans les délibérations prises sur le fondement des articles 6, 7, 9-1 et
9-2 de la présente ordonnance. Il peut soumettre toute proposition a la délibération de 13
commission sauf dans les mémes cas."

Il - Apres l'article 2, les articles 2 bis et 2 ter suivants sont insérés :
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92dela présente ordonnance. Il peut soumettre toute proposition a la délibération de la
“Ommission sauf dans les mémes cas.

Il - Apres l'article 2, les articles 2 bis et 2 ter suivants sont inserés :

"Art. 2 bis. - La commussion établit un réglement intérieur homologué dans
]‘?S conditions prévues au troisieme alinéa de l'article 4-1 de la présente ordonnance. Ce
feglement précise les régles relatives aux délibérations de la Commission notamment
qux conditions dans lesquelles les affaires sont rapportées, a l'organisation de ses
Setvices et 4 ses conditions de fonctionnement.

- "Art. 2 ter. - Tout membre de la commission doit informer le président des
Ntéréts qu'il détient ou vient 4 détenir et des fonctions qu'il exerce ou vient a exercer

40 une activité économique ou financiére amnsi que de tout mandat qu'il détient ou
Vient 3 détenir au sein d'une personne morale.

"Aucun membre de la commission ne peut délibérer dans une affaire dans
laquelte fui-méme ou, le cas échéant, une personne morale au sein de laquelle il exerce
®s fonctions ou détient un mandat a un intérét ; il ne peut davantage participer i une
de]ibération concernant une affaire dans laquelle lui-méme ou, le cas échéant, une
Personne morale au sein de laquelle il exerce des fonctions ou détient un mandat a
'eprésenté une des parties intéressées au cours des trente-six mois précédant la

delibération "

IV - Alarticle 4 :

; Au troisieme alinéa, aprés les mots ; "au président de la République”, sont
NSérés les mots : "et au Parlement”.

Apres le troisieme alinéa, est inséré l'alinéa suivant :
. L . N
| Le président de la Commission des opérations de bourse est entendu, sur
;‘jl' demande, par les commissions des finances des deux assemblées et peut demander
Ctre entendu par elles.”
V - A l'article 4-1, aprés le premier alinéa, est inséré |'alinéa suivant :
q "Les instructions et recommandations adoptées par la commission aux fins
© préciser Finterprétation et les modalités d'application de ses réglements sont publiées
pa.; la commission dans un délai de quinze jours suivant la date de leur transmission au

Ministre chargé de I'économie et des finances."

VI - A l'article 5 bis, aprés le quatriéme alinéa, est inséré l'alinéa suivant
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VII - Apres l'article 11, 1} est ajouté un article 11-1 ainsi réedigé :

“Art. 11-1. - La commission établit, dans les conditions prévues a l'article
4-1, une instruction énongant les droits et obligations des personnes faisant l'objet d'un€
des procédures prévues par les articles 4, 5, 5 ter et 9-2 de la présente ordonnance. Ce
document est remis a chaque personne convoquée par la commission ou faisant l'objet
des visites prévues a l'article 5 ter."

Art. 53.

Par exception aux dispositions des deuxiéme et cinquieme alinéas de Particle
2 de l'ordonnance n® 67-833 du 28 septembre 1967 précitée :

- le mandat des membres en fonction a la date de la publication de 13
présente loi prend fin a la date de la premiére réunion de la commission qui suit les

nominations effectuées en conformité avec les dispositions du II de Varticle 52 de ladite
lot ;

- les nominations prononcées depuis quatre ans a la date de la publication dé
la présente loi ne sont pas prises en compte pour l'application des régles relatives au

renouvellement des mandats fixés a l'articie 2 de l'ordonnance n® 67-833 du 28
septembre 1967 précitee.

CHAPITRE 1I
Dispositions relatives aux sociétés de gestion de portefeuille

Art. 54
La loi n° 88-1201 du 23 décembre 1988 précitée est modifiée comme suit :

I - Le premier alinéa de l'article 11 est remplacé par les disposition$
suivantes :

"Le fonds commun de placement est constitué a l'initiative conjointe d'uné
société de gestion relevant de l'article 23 de la loi n® 89-531 du 2 aoiit 1989 relative 2 18
sécurité et a la transparence du marché financier, chargée de sa gestion et d'une personné
morale, dépositaire des actifs du fonds."

I - La premiére phrase du deuxiéme alinéa de l'article 12 est supprimée.
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Art. 55

L'article 23 de la loi n® 89-531 du 2 aolt 1989 précitée est modifié comme
suit -

I - Le premuer alinéa est remplacé par les dispositions suivantes

"Nul ne peut gérer, & titre de profession habituelle, des portefeuilles
dinstruments financiers au sens de larticle premier de la loi n ° du de
Modernisation des activités financiéres, de produits financiers ainsi que des organismes
de placement collectif en valeurs mobiliéres régis par la lot n°® 88-1201 du 23 décembre
1988, sans avoir regu l'agrément de la Commission des opérations de bourse."

Il - Le deuxiéme alinéa est complété par la phrase suivante :

"Il peut porter sur tout ou partie des activités mentionnées au premier alinéa
du présent article.”

I11 - Le quatriéme alinéa est remplacé par les dispositions suivantes :

) "L'agrément de la Commission des opérations de bourse est accordé apres
Vs d'une commission qui comprend sept membres nommés, ainsi que leurs suppléants,
Pour quatre ans par arrété du ministre chargé de 'économie et des finances et composée

€ la maniére suivante :

"- un membre de la Commission des opérations de bourse, président ;

"~ deux membres du conseil des marchés financiers désignés sur proposition
o | g prop
Uprésident de ce conseil ;

"- quatre dirigeants de sociétés de gestion nommés aprés consultation de la
Profession.

"Des membres suppléants sont nommés dans les mémes conditions.”
IV - [l est ajoute un septieme et un huitieme alinéas anst rédigés :

Bo "La commission est consultée par la Commission des opérations de bourse
b2 . R - . . -
Ur I'établissement du réglement visé a l'article 23 de la présente loi.

"Les membres de la commission sont tenus au secret professionnel dans les

®nditions et sous les peines prévues aux articles 226-13 et 226-14 du code pénal."
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Art. 56.

I - Les dispositions de l'article 8 de la présente lot s'appliquent aux sociétés
de gestion de portefeuille régies par l'article 23 de la loi n® 89-531 du 2 aofit 1989
précitée.

11 - La Commission des opérations de bourse établit les régles qui s'imposent
a ces sociétés en application du titre 111 de la présente loi. Elle est seule compétente pouf
controler ces sociétés.

CHAPITRE III
Dispositions de coordination

Art. 57

La loi du 28 mars 1885 sur les marchés a terme est modifiée comme suit
1° A larticle 11 :

- au premier alinéa, les mots : "les personnes mentionnées a l'article 8" sont
remplacés par les mots : "les personnes mentionnées au I de l'article 23 de la loi n° du
de modernisation des activités financieres” |

- au deuxiéme alinéa, les mots : "les personnes mentionnées a l'article 3'10
sont remplacés par les mots : "les personnes mentionnées au Il de l'article 23 de ta fo1 0
du  précitée”.

2° Alarticle 15 ;

- au premier alinéa, les mots : "conseil du marché a terme" sont remplaces
par les mots : "conseil des marchés financiers"

- au quatrieme alinéa, les mots : "conseil du marché a terme” sont remplace®
par les mots : "conseil des marchés financiers" ;

- les mots : "au Trésor public" sont remplacés par les mots : "au fonds de
garantie mentionné a l'article 36 de la loi n°  du  précitée ou, a défaut, au Trésof
public”.

3° Le deuxieme alinéa de l'article 18 est complété par les dispositiof‘s
suivantes :

‘ "Ces dispositions, a l'exception de celles relatives a la protection de l'épar gn°
publique, ne s'appliquent pas aux marchés réglementés dont le siege est fixé dans uf
Etat membre de }a Communauté européenne "



-47-

4° Les articles premier, 2,4 a9, 17 et 17 bis sont abroges.
Art. 58.

I - Les articles premier a 11, 19 a 26 et 30 de la lot n® 88-70 du 22 janvier
1988 sur les bourses de valeurs sont abrogés.

\ II - Dans tous les textes législatifs et réglementaires en vigueur, les mots :
Sociétés de bourse” sont remplacés par les mots : "les entreprises d'investissement ou les
Stablissements de crédit qui fournissent des services d'investissement”.

' Il - Larticle 44 de la loi n° 84-1321 du 14 décembre 1984 modifiant
Certaines dispositions du droit des valeurs mobiliéres, des titres de créances négociables
© des opérations de bourse est abrogé.

Art. 59.
La loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée est modifiée comme suit :

I I - Aux articles 6, 16, au 6° de l'article 33, aux articles 51 et 54, les mots ; "et
®S entreprises d'investissement" sont insérés aprés les mots : “établissements de crédit".

I1 - Au premier alinéa de l'article 35, ainsi qu'a l'article 49, les mots : "ou des
®Ntreprises d'investissement” sont insérés apres les mots : "des établissements de crédit”.

" I - A tarticle 11, les mots : "agents de change" sont remplacés par les mots:
®ntreprises d'investissement".

o IV - Au premier alinéa de l'article 13, les mots : "Nul ne peut étre ... d'un tel
ef“‘bll'a‘»s;erment" sont remplacés par les mots : "Nul ne peut étre membre d'un conseil
Ministration ou d'un conseil de surveillance d'un établissement de crédit ou d'une
.t_repfise d'investissement, ni, directement ou par personne interposée, administrer,
"‘Tlger ou gérer a un titre quelconque, un établissement de crédit ou une entreprise
ol'l“;esﬁssement, ni djsposer du pouvoir de signer pour le compte d'un tel établissement
Une telle entreprise”.

V - L'article 14 est ainsi rédigé :

ou yp "Ar{. ]4'.»- ! est interdit z'l‘tovupe entrepris;e autre qu'un établissement Fle crédit
D blic?tf:ntrepnse d mvesl!ss‘ement d'utiliser une depommatl_on, une raison S(?(Elale, une
oo, € ou d'une fagon générale des expressions faisant croire qu'elle est agréée en tant
Issement de crédit ou entreprise d'investissement, ou de créer une confusion en
.in:es':?atiére. Il est interdit a un é_tablissement de crédit ou a une entreprise
. 1ssement de laisser entendre qu'il appartient a une catégorie autre que celle au
¢ laquelle il ou elle a obtenu son agrément ou de créer une confusion sur ce point.”
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VI - Au premier alinéa de l'article 15-1, les mots : "ou une entreprise
d'investissement" sont insérés aprés les mots : "dans un établissement de crédit” ; les
mots : "ou celle-ci" aprés les mots : “celui-ci”; les mots "ou entreprises
d'investissement” aprés les mots : "établissements de crédit”.

VII - L'article 17 est ainst modifié .

- au premier alinéa, les mots : "et des entreprises d'investissement” sont
insérés apres les mots : “établissements de crédit”,

- au second alinéa, les mots : “"et les entreprises d'investissement" sont
insérés aprés les mots : "Les établissements de crédit”.

VIIL - Au premier alinéa de l'article 31, les mots : "et aux entreprises
d'investissement" sont insérés aprés les mots : "aux établissemnents de crédit".

IX - Alarticle 33 ¢
- I est ajouté un 1° bis ainsi rédigé :
"]° bis.- Aprés avis du conseil des marchés financiers, le montant du capital

des entreprises d'investissement telles que définies a l'article 4 de laloin ©  du

précitée et les conditions dans lesquelles des participations directes ou indirectes
peuvent étre prises, étendues ou cédées dans ces entrepnses.”

- Au 5° les mots : "des établissements de crédit et des entreprisés
d'investissement" sont insérés apres les mots : "l'organisation des services communs".

- Au 7° les mots : "des établissements de crédit et des entreprises
d'investissement” sont insérés aprés les mots : "les régles de consolidation des comptes”

- 11 est ajouté un 10° ainsi rédigé :

"10° Les regles applicables a 'organisation comptable, aux mécanismes de

contrdle et de sécurité dans le domaine informatique ainsi que les procédures de contrdl®
interne."

X - L'article 34 est complété par un 4° ainsi rédigé :

"’4° ]._,es régles applicables a la fourniture des services d'investissement P&
les entreprises d'investissement et les établissernents de crédit

XI - A Tarticle 41-1 est ajouté un troisiéme alinéa ainsi rédigé :
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“Sous reéserve des attributions du conseil des marchés financiers, ies
dispositions du présent article s'appliquent aux entreprises d'investissernent et aux
activités de services d'tnvestissement des établissements de crédit."

‘ XI - Aux articles 43, 80, 81, 82 et 83, les mots : "ou d'une entreprise
d'investissement” sont insérés aprés les mots : "d'un établissement de crédit”.

XIII - Au premier alinéa de larticle 44, les mots : “ou de l'entreprise
d'investissement" sont insérés apres les mots : "de |'établissement de crédit”.

X1V - L'article 53 est ainsi modifie :

- au premier alinéa, les mots : "et entreprises d'investissement” sont insérés
apres les mots : "a tous les établissements de crédit” |

- au deuxieme alinéa, les mots : "ou entreprise d'investissement” sont insérés
apres les mots : "chaque établissement de crédit” |

- au troisieme alinéa, les mots : "ou d'une entreprise d'investissement” sont
insérés apres les mots : "d'un établissement de credit”.

XV - A Tlarticle 53-1, les mots : "des entreprises dinvestissement" sont
insérés aprés les mots : "des etabhssements de crédit".

XVI - A l'article 55, les mots : "ou entreprise d'investissement” sont insérés
3prés les mots : "établissement de crédit”.

XVII - L'article 56 est ainsi modifié :

- au premier alinéa, les mots : "et entreprises d'investissement” sont ajoutés
prés les mots - “établissements de crédit" -

" - aux deuxieme et troisiéme alinéas, les mots : "et entreprises
nvestissement” sont insérés apres les mots : "établissements de crédit”.

XVIII - Au premier alinea de l'article 57, les mots : "ou d'une entreprise

?‘“Vestlssement et "ou celle-c1” sont insérés respectivement aprés les mots
®ablissement de crédit” et “celui-ci". '

i XIX - A larticle 68, les mots: "a l'exclusion des agents des marchés
Merbancaires visés a l'article 69," sont supprimés.

XX - Larticle 69 est abrogé.

XXI - A l'article 72, les mots : "ou entreprises d'investissement” sont insérés
*rés fes mots - “établissements de crédit”.
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XXII - Au troisieme alinéa de l'article 74 :

- les mots : "ou l'entreprise d'investissement" sont insérés apres les mots : “est
astreint I'établissement de crédit” ;

- les mots : "ou des entreprises d'investissement” sont insérés apres les mots -
"qui sont des établissements de crédit” ;

- les mots : "ou de I'entreprise d'investissement" sont insérés apres les mots -
"capital de I'établissement de credit".

XXIII - Dans tous les textes législatifs en vigueur, et notamment a l'articie 23
de la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée, les mots : "association frangaise des
établissements de crédit" sont remplacés par les mots: “association francaise des
établissements de crédit et des entreprises d'investissement”.

Art. 60.

I - Laloi n® 66-637 du 24 juillet 1966 précitée est modifiée comme suit :

a) - a larticle 72, les mots : "a la cote officielle ou a celle du second marche
d'une bourse de valeurs",

- a l'article 162-1, les mots : "a la cote officielle des bourses de valeurs oV
figurent au relevé quotidien des valeurs non admises a la cote",

- aux articles 97-1, 119 et 434-5°, les mots : "a la cote officielle d'une boursé
de valeurs”,

- aux articles 172-1, 180-V, 186-1, 186-3, 200 et 271, les mots : "a la cot®
officielle ou a la cote du second marché d'une bourse de valeurs",

- & l'article 193-1, les mots : “a la cote officielle ou a celle du second march®
d'une bourse de valeur",

- aux articles 194-5, 196 et 217-2, les mots : "a la cote officielle d'une bours®
de valeurs ou a la cote du second marché”,

- a l'article 208-1, les mots : "a la cote officielle ou a une cote du seOO"d
marché d'une bourse de valeurs",

- aYarticle 263-2, les mots : "cotés sur une bourse de valeurs",

- aux articles 341-1, 341-2 et 357-2, les mots : "a la cote officielle des
bourses de valeurs",
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- a l'article 347-2, les mots : "a la cote officielle ou au second marché d'une
bourse de valeurs",

- a larticle 352, les mots : "a la cote officielle ou a la cote du second
Marché",

- aux articles 356-1, deuxiéme alinéa et 356-4, les mots : "a la cote officielle
U N .
dune bourse de valeurs ou a la cote du second marche”,

sont remplacés par les mots : "sur un marché réglementé".

b) a l'article 356-1, premier alinéa, les mots : "inscrites a la cote officielle ou
du second marché ou hors cote d'une bourse de valeurs"

sont remplacés par : "admises aux négociations sur un marché réglementé ou
N sont pas essentiellement nominatives".

c) a l'article 356-1-4, le mot : "cotée”
est remplacé par les mots : "dont les actions sont admises".
bo d) a l'article 193-1, les mots : “a la cote officielle ou au second marché de la
urse de Paris ou a la cote officielle d'un Etat partie a 'accord sur I'Espace économique

®uropéen autre que la France ou de la bourse d'un Etat membre de I'OCDE"

sont remplacés par les mots : "a la cote d'un marché réglementé d'un Etat
Membre de la Communauté européenne ou de 'OCDE".

I - L'article 19 de la loi n® 91-716 du 26 juillet 1991 précitée est modifié
“omme suit -

m - Au |, les mots : "ou de gré a gré” sont insérés aprés les mots : "sur un
arché réglementé”,

- Le V est abrogé.
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CHAPITRE IV
Dispositions d'application

Art. 61.

I - Les personnes morales autorisées a fournir, a la date d'entrée en
vigueur de la présente loi, un ou plusieurs services d'investissement sont
dispensées des procédures prévues a l'article 9 de la présente loi, sous réserve
d'une déclaration d'activité au conseil des marchés financiers, et bénéficient des
dispositions des articles 48 et 50 de la présente lo1.

I - Les marchés de valeurs mobiliéres et les marchés a terme sur effets
publics et autres, sur des valeurs mobiliéres, denrées ou marchandises ainsi que
tous marchés sur taux d'intérét, sur indices ou sur devises fondés sur la lor du 28
mars 1885 précitée et la loi n°® 88-70 du 22 janvier 1988 précitée et fonctionnant
régulierement a la date de promuigation de la présente Jjoi1 sont reconnus

Jjusqu'au ler janvier 1997 au plus tard, comme des marchés réglementés au sens de
l'article 21 de la présente loi.

Art. 62.

I - Le consell des marchés financiers communique aux autorités
compétentes de chacun des autres Etats membres concernés, en précisant I'activite
exercée, la liste des entreprises d'investissement et des établissements de crédit
mentionnés au I de l'article 61 de la présente loi qui fournissent des services
d'investissement dans ces autres Etats membres par le biais de succursales ou par

voie de libre prestation de services conformément aux dispositions de la présente
lot.

II - Le conseil des marchés financiers, destinataire des informations
données par les autorités compétentes des autres Etats membres concernés sur des
entreprises et établissements se trouvant dans la méme situation que ceux

mentionnés au | de l'article 61 de la présente loi, en communique la teneur au
comité des établissements de crédit.

Art. 63.

Le conseil des marchés financiers exerce les compétences dévolues au
conseil des bourses de valeurs et au conseil du marché a terme par les dispositions
législatives en vigueur non abrogées par la présente loi.

‘ Jusqu'a la publication au Journal officiel de la République frangaise de
l'avis concemnant l'installation du conseil des marchés financiers, le conseil des
bourses de valeurs et le conseil du marché a terme exercent dans leur composition
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a la date de la publication de la présente loi les compétences qui leur sont dévolues
par les textes législatifs et réglementaires en vigueur a la méme date.

A compter de cette publication, le conseil des marchés financiers est
subrogé, dans les droits et obligations respectifs du conseil des bourses de valeurs
visé a l'article 5 de la loi n® 88-70 du 22 janvier 1988 précitée et du conseil des
marchés a terme visé a l'article 5 de la lot du 28 mars 1885 précitée.

Fait a Panis, le 3 janvier 1996

Signé : ALAIN JUPPE

Par le Premier ministre :

Le ministre de I'économie et des finances,

Signé - JEAN ARTHUIS





