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L_L’activité d’intermédiaire boursiere était schématiquement organisé selon les trois principes
suivants:-LLe monopole concernant I’activité d’intermédiation sur les valeurs mobilieres.
-numerus clausus concernant 1’acces a la profession.

-Existence d’un baréme officiel de courtage.

LAMY Pierre«Les bourses de valeurs<Editions Economica«Paris,1995,p41.
? LAMY Pierre,Les bourses de valeurs,op.cit,p42.
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2000, n® 70, p.4.
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! « L'information est au coeur du fonctionnement des marchés financiers, car elle seule en fait
autre chose que des jeux de roulette et leur assure la confiance sans laquelle ils n'attireraient
que peu d'opérateurs, alors qu'ils ont besoin du plus grand nombre pour leur efficacité. La
transparence est en effet la condition de la confiance et donc de l'efficience des marchés.
Aussi l'information doit-elle étre complete et de qualité [...], mais aussi offerte en temps
utile. » Jean.-Jaques Daigre, « La responsabilité civile de I’intermédiaire financier en matiere
d’ordre de bourse et de couverture »op.cit.p5.

2 Cass. com., 5 nov. 1991, Bull. civ. 1V, n° 327; D., 1991,.cite par René. Hattab, De
I’obligation de conseil des prestataires de service d’investissement, these, Presses
universitaires de Strasbourg, 2006,p 296.
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UL’ Article 314-3 « Le prestataire de services d'investissement agit d'une manicre honnéte,
loyale et professionnelle, avec la compétence, le soin et la diligence qui s'imposent, afin de
servir au mieux l'intérét des clients et de favoriser 1'intégrité du marché. Il respecte notamment
I'ensemble des regles organisant le fonctionnement des marchés réglementés et des systeémes
multilatéraux de négociation sur lesquels il intervient ».
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! Julie Biron, « La responsabilité de I'intermédiaire de marché et la protection du petit
investisseur: a la recherche d'un certain équilibre », memoir présenté a la Faculté des études

supérieures en vue de I'obtention du grade de maitrise, option droit des affaires< Université de
Montréal,Canada, Aotit 2005,p106.
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2 Dominique Schmidt, Les conflits d’intéréts dans la société anonyme, 2eéd.,ParisEditions

Joly, 2005.p74.
3, Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les

marchés d’instruments financiers«cite par: Alain Couret« La prise en compte des conflits
d’intéréts dans le droit financier communautaire la,revue juridique J.R N°44 ¢ 1’Université de

MontréalcCANADA,P182.

* L’article 13 de la Directive 2004/39/CE: « Toute entreprise d’investissement maintient et
applique des dispositions organisationnelles et administratives efficaces, en vue de prendre
toutes les mesures raisonnables destinées a empécher les conflits d’intéréts définis a

I’article 18 de porter atteinte aux intéréts de ses clients. »
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' Article 2 du Texte de la décision SGBV 02/99 des Regles de gestion des séances de
négociations a la bourse des valeurs indique que Les jours ouvrables de la SGBV sont du

dimanche au jeudi inclusivement:et Les Agents Autorisés représentant les [OB se rencontrent

dans une salle de négociation appelée “’Parquet’’, tous les lundis et mercredis, aux heures
officielles d’affaire, de 9 h 30 a la cloture de la séance, dans le but d’effectuer des transactions
sur titres.

Aag b oda e L) Topussl) le e dlsl) Zallly BLVL HENL palal) g i) LY 1 8 xaly
L. Ruet, Ordres de bourse, op.cit., p. 64 et., Th. Bonneau et F. Drummond, droit des marches
financier, op. cit., p.341 et 380.
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Université Jean Moulin Lyon 3,p 50.
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bancaire et financier.op.cit,p51.

> Hala DAOUD — RUMEAU MAILLOT, Les autorités de régulation dans le domaine
bancaire et financier.op.cit,p 52.

* GERMAIN Michel et Véronique MAGNIER: Les sociétés commerciales Sociétés de
personnes SARL, SA, SAS Sociétés cotées,op.cit,p320
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! Directive. n° 2003-1109du, 21 nov. 2003, art. 17, Pierre-Henri Conac« La nouvelle Autorité

des marchés financiers<op.cit,p125-126.
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? Eric DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a I’ Autorité des marchés
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"Tarrét de la cour d’appel de Paris du 27 avril 2004 mérite d’étre mentionné , en ce qu’il
« semble exiger implicitement que les agents de la COB , et aujourd’hui ceux de I’AMF,
qui ont participé a I’enquéte préalable n’interviennent plus ensuite dans la phase d’instruction
de I’affaire sous la direction du rapporteur. Il en résulte que celui-ci, s’il décide de procéder a
des investigations complémentaires au cours de son instruction, doit faire appel a d’autres
agents que ceux qui ont participé a I’enquéte administrative préliminaire, ce qui est peut-€tre
excessif » ; Nicolas Mennesson¢ Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des Marchés
Financiers¢ DESS DJCE Juriste d’affaires Université Paris II Panthéon-Assas, 2006-
2007¢p17.
il Gl e Llaial lay JBY) e ol 8 Alga putyill Jally il ()l (pe L. 621-10 3alall 20
Eric DEZEUZE et Aude (AMF i)l o g Ll syle dind oy padd ol b (e gsall yuaail
p 45..BARATTE, Les droits de la défense face a I’ Autorité des marchés financiers, op.cit
> Nicolas Mennesson« Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des Marchés

Financiers<op.cit.p18.
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! L’entité ou la personne visée par 1’enquéte ou le contrdle ne bénéficie pas, en pratique, du
droit au respect de sa correspondance personnelle. En effet, les agents de I’AMF peuvent
demander a ce que leur soient communiqués et/ou prendre copie de tous les documents utiles
a leur mission. En pratique, les agents de I’AMF prennent régulicrement copie de messages
électroniques ou d’enregistrements de conversations téléphoniques, de maniere globale, sans
que ne soient distingués les messages utiles a ’enquéte des messages personnels. Il a a cet
égard été jugé que I’utilisation de correspondances téléphoniques portant tant sur des sujets
personnels que sur des sujets strictement professionnels n’était pas constitutive du délit
d’atteinte au secret des correspondances (T. corr. Paris, 28 févr. 2003, aff. 0210705776, cité

par (Eric DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a I’Autorité des

marchés financiers, op.cit«P49.
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' La notification des griefs est la premiére étape de la procédure de sanction, qui
déclenche la mise en ceuvre des droits de la défense et en particulier du principe de
la contradiction et du droit a un défenseur. La personne mise en cause selon I’ article
R 621-38 du code monétaire et financier « dispose d’un délai d’un mois pour
transmettre au président de la commission des sanctions ses observations écrites
sur les griefs qui lui ont été notifies » ; Nicolas Mennesson: Le contentieux Des
sanctions de L’autorité Des Marchés Financiers«op.citp20. Ainsi, |AMF, dans une
décision de 2005, a affirmé que « la phase contradictoire n Et[ait] ouverte qu’a partir
de la notification des griefs » (Déc. Comm. sanctions AMF, 14 avr. 2005, disponible
sur <www.amffrance. org>). Une décision récente (et non encore publiée), rendue
par la Commission des sanctions le 23 décembre 2008 , a également considéré
que « le principe de la contradiction est sans application aux enquétes, préalables a
la notification des griefs ». La Cour de cassation adopte la méme analyse et juge
que « le principe de la contradiction est sans application aux enquétes, préalables a
la notification des griefs, auxquelles le secrétaire général de L’Autorité des marchés
financiers peut décider de procéder, selon les modalités régies par les articles
L. 621-9 et suivants du Code monétaire et financier » (Cass. com., 6 févr. 2007, no
05-20.811, Bull. civ. IV, no 19, Eric DEZEUZE et Aude BARATTE , Les droits de la
défense face a I'Autorité des marchés financiers <op.cit,p41.
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241



............ Al ggnal) g dua gl lilas (B Ja gl Bl e 448 1) 1 5Y) Juadl) 2 AUl Qi)

laloi de el (e¥) o sild O and JUaY) 138 & s 8l () 8l e 3 jlaally g
Y Gl ¢ e yall Jrdll dadlSe 8 AMF s )= <la séeurité financiere
g ol 4ol jla La 525 ¢! Jine ol 8 AW sda G o AlSa) b ety JISEL
O LS ¢10-93 (i) o s yall o 40 salall (e 3R 58 JUS (e g3 3l
alall ati Cua daladl Ll g AMF g ol Gl Joms dasy o6l s
B edlall Gom o lihale A ey ) Ml gasill o980 1,621-20-1
Osds Al lad) Jlu) Lt daia 5 dayx Jos Aaslae 6l ) AMF class
Cilaslaall S Qg cpuly A0Y) ASadll )l Ay seanll JS5 ) s
25V 15 ) e daleid) paladl
a5 all sada Lo Gaon ClaEaTl a5 (5501 by dxe sl (il o 3l
o Asie iy Gaiaall alll ol sel Alaa lavia o claill jeuw LS ¢ 170/98

g M I Lo g 30 (e eanlly agalal agilal (g agaiay 5l aglins iy (e S
Ly giall (gaaly 5l 23 30.000 e a8 Adle el i g

i el y Al Lthalad 48 a0 A jlae o Il Uy asy oY)
e G JSe Bl O Gun ol A Ll Jia 3 S dlee 3200 Lele
Aallaa o clgusd ua ) sall Jaha (g1 Lo 5By (1S i 8 iy sial) w53 5 ccldlladl)
Jla & dlaail) cligl) alal cle) jaY) 4nlla®i laa 5uS) Ay 505 el iy 8 & Lia oY)
sl alalill 58 Al o3 2 i a1l gt Jaadll 5 de gandl (5 seall &l jas
48 5all Gladla (e daaialy b ey alaa g ool Gaadll DA Lagdl Cilel adl
Al el i) (8 sl Jada ol phYI e (858 (s ST (Jia dganSaill 5 Aol
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'C. Const. N° 80 — 127, D.C. du 19 et 20 Janvier 1981, cité par FREDERIC MODERNE, «
Répression administrative et protection des libertés devant le juge constitutionnel: Les lecons
du droit comparé », Mélange CHAPUS Revue de Droit administratif, Montchrestien, Paris,
1992.p 261.

? FREDERIC MODERNE, Répression administrative et protection des libertés devant le juge

constitutionnelcop.cit.p263.
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IS sis ) (g 4 bl Lgia SN A0 oo LAl Bac 4t Taae 58 5 ¢ O el (al Y
el @ gsni Bl e 7-14 83kl ¢ Glad¥) BRal A ¥ LAEY) (e T
0S8 canniill 138 (saliaBy) Jancall Coymy ¥ a8 Fhnband) 5 dgiaall (3 sially Galal)
a5 4Kl o Aniil) 5 ey giall (8 A8 8l (s )y zdgal B Leman o Jlad)
Gl gl paliaia) ) il Uad S8 IS 1) 085 50 anly Jad e 4 il
z o ALl 5 el siall dn 9o 3) alal (58 ey siall ¢y 8 Y il 13€ 5 Al
Adliie dagda ) Glgie Ly ccilalio sae J o Sy 2l 5l Jadll (S 1Y)
Ll e Jae JS30 B A AL GBpndl (8 A el Cilaslae M) Ay jaS
LY el e el als K] e e Y 135 Sl Gl 8 Al g

Aadia dae 050 o AsilE Bypemy t5 Gl (S Y 4 o o dl) Slgiall (5 (e 368 Baldll i !

Oy aall Al e daSlaall s ade iy lee c Adline GlapSs b 8 Ss 3l edh Joa sa0a
Aux termes de I'article 368 du code pénal, « Aucune personne acquittée légalement ne peut
plus étre reprise ou accusée a raison des mémes fait méme sous une qualification différente.
». Non bis in idem désigne donc le principe selon lequel une méme infraction ne peut faire
I’objet de plusieurs poursuites, Sarah DJERID et Marika PIGOT, L'autorit¢é Des marches
financiers: liaisons dangereuses entre sanction administrative et sanction pénale< Revue

Sorbonne-OFIS — avril 2014, p65.

? et I’article50 de la Charte des droits fondamentaux de 1'Union européenne auquel la France a
émis une réserve: seules les infractions relevant de la compétence des tribunaux en matiere
pénale sont soumises au principe non bis in idem, Sarah DJERID et Marika PIGOT, L'autorité
Des marches financiers: liaisons dangereuses entre sanction administrative et sanction

pénalecop.cit,p65.
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'C.A de Paris, du 15 Janvier 1993, cité par SALAMON R., « Le pouvoir de sanction des
A.A.I en matiere économique et financiere et les garanties fondamentales », Revue de Droit

Bancaire et Financier<Edition LEXIS-NEXIS, N° 01, 2001, P 46.
2 Cass. Com. Du 18 Juin 1996, Conso ciment francais C/COB, cité par LAFORTUNE M.A.,
Gazette du Palais<Février 1999« Edition Lextenso, p10.
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? La procédure d'enquéte AMF traduit un déséquilibre au détriment des droits de la défense.
D'une part, les enquéteurs AMF disposent d'un arsenal de pouvoirs pour mener a bien leur
mission, lesquels ont fait I'objet d'un renforcements significatif par la loi SRAB du 26 juillet
2013, sans que les droits de la défense ne bénéficient d'une méme évolution. D'autre part, la
phase d enquéte se caractérise par l'absence du contradictoire, que le principe de loyauté dans
I'administration de la preuve censé s'appliquer a la conduite de 1'enquéte, ne parvient pas a
pallier, Clarisse LE CORRE, Les droits de la défense mis a 1'épreuve par 1'évolution des

pouvoirs d'enquéte de ' AMF«Revue LAMY droit des affaires, Numéro 93<Mai 2014,p96.
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Jean-Jacques Daigre, Le recours contre une décision de sanction de 1'Autorité des marchés
financiers, Revue des sociétés Dalloz, 2005 p. 422
2 L’art. L 621-30 du code monétaire et financier dispose désormais que « I’examen des
recours formés contre les décisions individuelles de 1’ Autorité des marchés financiers autres
que celles, y compris les sanctions prononcées a leur encontre, relatives aux personnes et
entités mentionnées au II de I'art. L 621-9 est de la compétence du juge judiciaire ».
Autrement dit, toutes les décisions individuelles ayant pour objet les professionnels soumis au
controle de I’AMF sont de la compétence du juge administratif, et le texte prend soin de
préciser que s’y trouvent incluses les sanctions prononcées a leur encontre. Nicolas
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Mennesson: Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des Marchés Financiers<op.cit«p28.

' Tarticle L. 621-9 précité, énumere une liste limitative de professionnels pour déterminer
I’ordre juridictionnel compétent. Les professionnels visés sont les suivants: les prestataires de
services d’investissement agréés ou exercant leur activité en libre établissement en France, les
personnes autorisées a exercer ’activité de conservation ou d’administration d’instruments
financiers mentionnées a ’article L. 542-1, les dépositaires centraux et les gestionnaires de
systtme de reglement et de livraison d’instruments financiers, les membres des marchés
réglementés mentionnés a l’article L. 421-8, les entreprises de marché, les chambres de
compensation d’instruments financiers, les organismes de placements collectifs et leurs
sociétés de gestion, les intermédiaires en biens divers, les personnes habilitées a procéder au
démarchage mentionnées aux articles L. 341-3 et L. 341-4, les conseillers en investissements
financiers, toutes autres produisant et diffusant des analyses financieres, et les dépositaires
d’organismes de placement collectif. Francois-Luc Simon, AMF: recours contre les

décisions de I’AMF, Etudes Joly Bourse, lextenso juillet 2010« p86.
? Nicolas Mennesson: Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des Marchés

Financiers<op.cit«p«2829,et Jean-Jacques Daigre, Le recours contre une décision de sanction

de I'Autorité des marchés financiers,p44S8.
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% Le client étant défini comme toute personne physique ou morale 3 qui une entreprise
d’investissement fournit des services d’investissement et/ou des services auxiliaires, Thierry

BONNEAU et France DRUMMOND:« Droit des marchés financiers<op.cit,p420.
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! Regl. gén. AMF, art. 314-4, Jean DEVEZE et autres, Le Lamy droit du financement
(encyclopédie 2016)Partie 3/ Ressources de trésorerie de 1'entreprise«p308.

2 Ont la qualité de contreparties éligibles au sens de I'article L533-13:

1. a) Les établissements de crédit mentionnés a l'article L511-9;

b) Les entreprises d'investissement mentionnées a l'article L.531-4

c) Les autres établissements financiers agréés ou réglementés ;

d) Les entreprises d'assurance et de réassurance mentionnées respectivement au premier

alinéa de l'article L310-1et a l'article L. 310-1-1 du code des assurances.

e) Les organismes de placement collectif mentionnés a l'article L214-1 et les sociétés de
gestion d'organismes de placement collectif mentionnées a l'article L 345-1

f) Le fonds de réserve pour les retraites mentionné a l'article L 135-6 du code de la sécurité
sociale.

g) Les personnes dont l'activité principale consiste a négocier pour compte propre des
marchandises ou des instruments financiers a terme sur marchandises, mentionnées au m du
2° de l'article L331-2.

3 art. L. 533-16, al. 2 Du code monétaire et financier.
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? Jean DEVEZE et autres, Le Lamy droit du financement (encyclopédie 2016)<op.cit, p308.
3art. 314-6, al. 2 du Reglement générale AMF.
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'L article L. 533-5 du Code monétaire et financier énongait en ce sens que « Les prestataires
de services d’investissement agréés pour fournir des services d’investissement visés aux a et b
de Dl'article 44 sont responsables a 1’égard de leurs donneurs d’ordre de la livraison et du
paiement de ce qu’ils vendent ou achetent, Laurent. Ruet, Ordres de bourse: passation« op.cit,
p.121.

? le principe du ducroire est maintenu pour ce qui concerne le fonctionnement des chambres
de compensation. En effet, selon I’article 541-28 du reglement général de I’ AMF, « Les regles
de fonctionnement des chambres de compensation des marchés réglementés prévoient que les
adhérents sont commissionnaires ducroire a 1’égard des donneurs d’ordre dont ils tiennent les
comptes. En leur qualité de commissionnaires, les adhérents sont responsables vis-a-vis de la
chambre de compensation des engagements de ces donneurs d’ordre. » Laurent. Ruet, Orders

de bourse: passation« op.cit, p.121.
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Art. 14. — Les intermédiaires en opérations de bourse sont responsables a 1'égard de leurs
donneurs d'ordres, de la livraison et du paiement des valeurs mobilieres négociées sur le

marché.
4 Cass. com., 13 mai 2014, no 09-13085¢ M. X et a. ¢/ Sté Dubus, FS—PB (cassation partielle

CA Douai, 29 janv. 2009),cité par Catherine Berlaud« Responsabilité du prestataire de service

d’investissement méme envers des clients avertis, Issu de Gazette du Palais - 19/06/2014 - n°

170,p11.
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2CA Paris, ch. 8, 22 sept. 1993, SA Matignon Conseil contre Clamigirard, RTD com. 1994,
cité par Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiere de gestion de
portefeuille, Revue Lamy Droit Civil - 2010, p78.
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' Dominique SCHMIDT, Abus de marché et Le préjudice réparable, intervention dans un
colloque du -CREDA —centre de recherche sur le droit des affaires CCI Paris Ile-de-France,
QUELLES STRATEGIES FACE AUX ABUS DE MARCHE ? Réparer, transiger,
sanctionner Colloque du 27 novembre 2013,p13, Ce document provient du site internet du
CREDA: http://www.creda.cci-paris-idf.fr
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* Cass. com., 13 mai 2014, no 09-13805, cité par Catherine Berlaud, Responsabilit¢ du

prestataire de service d’investissement méme envers des clients avertis, Gazette du
Palais2014,n°170,p180.

5 Cass. com., 2 6 mars 2 013, n ° 12 - 13631, P B«cité par Jérome Lasserre Capdeville,

Responsabilité du prestataire de services d'investissement en cas d'insuffisance de
couverture,Revue L'ESSENTIEL Droit bancaire<Edition lextenso- 01/06/2013 - n°® 06 — p 4.
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I'Cass. com., 4 févr. 2 014« n ° 13- 10630, cité par Olivia Sabard<Responsabilité du prestataire
de services d'investissement,L.” Essentiel Droit des contrats, Edition lextenso,2014,n°14,p62.
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3 Dominique SCHMIDT, Abus de marché et Le préjudice réparable,op.cit,p12.
4 Dominique SCHMIDT, Abus de marché et Le préjudice réparable,op.cit,p12.
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" Dominique SCHMIDT, Abus de marché et Le préjudice réparable,op.cit,p13.

*depuis I'arrét Kardon v. National Gypsum de 1947 (Co, 73 F. Supp. 798 (ED. Pa. 1947), les
cours d’appel fédérales ont reconnu aux investisseurs un « droit d’agir implicite » (implied
private right of action) en ce domaine, Bénédicte FRANCOIS, Les presomptions de lien de

causalité dans le droit américain¢ intervention dans un colloque du -CREDA —centre de
recherche sur le droit des affaires CCI Paris Ile-de-France, QUELLES STRATEGIES FACE

AUX ABUS DE MARCHE ? Réparer, transiger, sanctionner Colloque du 27 novembre
2013,p19, Ce document provient du site internet du CREDA: http://www.creda.cci-paris-idf.fr
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? Arnaud Reygrobellet, Commercialisation des produits financiers — La réparation et les

sanctions, Bulletin Joly Bourse n°182<Mars2014«p42.

* Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiere de gestion de
portefeuille, op.cit,p77.
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2 CA Paris, ch. 8, 22 sept. 1993, SA Matignon Conseil contre Clamigirard, RTD com. 1994,
cité par Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiére de gestion de
portefeuille, op.cit.p78.
3 Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiére de gestion de
portefeuille, op.cit.p81.

> Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiére de gestion de
portefeuille, op.cit.p81.
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! Par une décision du 12 novembre 1998, la Cour de cassation a pris expressément partie sur
la nature juridique du portefeuille de valeurs mobilieres. Les différents titres ne s’analysent
pas comme une succession de biens indépendants, mais ils forment un bien unique, car ils
constituent une universalité (Cass. 1re civ., 12 nov. 1998, n°® 96-18.041, Bull. civ. I, n°® 315,

D. 1999),Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiere de gestion de

portefeuille, op.cit.p77.

’la jurisprudence a souvent recours a la théorie de la perte d’une chance. Tres symptomatique
est a cet égard un arrét de la cour d’appel de Paris du 16 février 1996. Dans cette espece, le
prestataire de services d’investissement avait manqué a son obligation d’information. Pour la
cour, « cette carence fautive a ét€ pour M. X une perte de chance de trouver un nouvel
équilibre dans une gestion mieux suivie ». Elle en tire alors la conséquence « que ces pertes
de chance constituent un préjudice qui ne peut étre bien siir calqué sur les montants des pertes
ou sur les manques a gagner allégués mais ne peut étre réparé que par une allocation
forfaitaire de dommages-intéréts » (CA Paris, 16 févr. 1996, Juris-Data n°

1996-020220),Stéphane PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiére de

gestion de portefeuille, op.cit.p83.

3 un arrét de la Cour de cassation du ler février 1994. Les juges du fond avaient opéré un
partage de responsabilité en considérant que le client avait été fautif, car il n’avait pas réagi
lors de la réception des avis d’opéré (Cass. com., ler févr. 1994, n°91-19.823), Stéphane
PIEDELIEVRE, Remarques sur la responsabilité en matiére de gestion de portefeuille,
op.cit.p83.
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personnes morales<op.cit,p16.
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du pouvoir de ceux-ci de « représenter » la personne morale,« Jean-Frangois Barbieri,
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Résumé

L'intermédiaire financier dans le marché boursier est d’une importance
majeure, car il prend soin de I'appui et des conseils de 1'entreprise jusqu'a la
fin de l'entrée réelle en Bourse, en particulier les petites et moyennes
entreprises, ou nous pouvons dire que le succes ou 1'échec du processus de
I'entreprise pour entrer dans le marché boursier dépendra étroitement de la
compétence et l'efficacité du courtier, ainsi les investisseurs font recours a
des intermédiaires pour toute action de vente ou d’achat a cause du
monopole de ces derniers.

Nous allons aborder a travers cette these 1’organisation de la
médiation financiere, en évoquant la définition, les raisons d’existence et
I’timportance du courtier dans le domaine boursier en plus des conditions
d’exercice dans ce domaine, puis les obligations et les droits du médiateur,
avec des détails sur son activité financiere par le respect de la
reglementation juridique, en vigueur, pour diverses fonctions réalisées soit
sur le marché primaire, ou secondaire, et nous avons consacré la partie I de
cette étude pour démontrer le contrdle imposé sur le courtier financier et la
responsabilité disciplinaires conséquente des erreurs commises, puisque le
marché des valeurs mobilieres est parmi les secteurs les plus ouverts a une
concurrence libre, en particulier par des experts ayant une grande efficacité.

C’est pourquoi il est nécessaire que le législateur algérien cherche
semblablement aux autres législations, de reglementer ce marché et de
protéger I'épargne investie via le comité d'organisation et de surveillance
des opérations de bourse, COSOB, ce dernier est considéré comme €lément
essentiel de I'intervention 1’Etatique dans ce marche. compte tenu des lois
et reglements du marché, nous avons comme types de responsabilité des
intermédiaires, la responsabilité disciplinaire, découlant de la violation des
regles de bonne conduite, sanctionnée par l'autorit¢ du marché, et la
responsabilité civile qui est assumée par le médiateur envers son client et
qui se rapporte a indemniser les dommages résultant d'une violation des
obligations 1égales et contractuelles, par contre en cas d’une infraction
pénale en vertu des lois du marché et d'autres lois pertinentes, il sera sujet
de suivi pénal et des sanctions nécessaires dans le droit a cet égard.



Summary

The stockbroker in the stock market is of major importance, As it
takes care of the support and advice of the company until the end of the
actual entry on the stock market, In particular small and medium-sized
companies, Where we can say that the success or failure of the company
process to enter the stock market will closely depend on the competence
and effectiveness of the stockbroker, So investors use stockbrokers for any
sale or purchase action because of their monopoly.

Through this thesis we will discuss the organization of financial
mediation, By referring to the definition, reasons for existence and
importance of the stockbroker in the stock market in addition to the
conditions of exercise in this field, Then the obligations and rights of the
stockbroker, with details on his financial activity by respecting the legal
regulations, For various functions carried out either on the primary or
secondary market. And we have dedicated Part II of this study to
demonstrate the control imposed on the stockbroker and the consequent
disciplinary responsibility for their mistakes, since the securities market is
among the sectors most open to free competition, in particular by experts
with high efficiency.

This 1s why it is necessary for the Algerian legislature to seek similar
legislation, to regulate this market and to protect the savings invested
through the committee for the organization and supervision of stock
exchange transactions, in french COSOB, Which is considered as an
essential element of the State intervention in this market. Taking into
account the laws and regulations of the market, we have as brokers types of
responsibility, Disciplinary liability arising from the breach of the rules of
good conduct, punishable by the market authority, and the civil
responsibility which is assumed by the stockbroker towards his customer
and which relate to compensation for damages resulting from a breach of
legal and contractual obligations, On the other hand in the event of a
criminal offense under the laws of the market and other relevant laws will
be subject to criminal monitoring and penalties necessary in law in this
regard.



