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AMF : Autorité des marchés financiers.
Art : Article.

Bull : Bulletin.

Cass : cour de cassation.

Cass.Com :Chambre Commerciale de la cour de Cassation.

Cass Crim : Chambre Criminelle de la Cour de Cassation.
C.0.B : Commission des opérations de bourse.

Coll : Collection.

C.mon.fin : Code monétaire st financier.

Ibid : Mé&me référence dans le méme ouvrage.

Op.cit :

Ord :ordonnance

Opu :Office des publication Universitaires.
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Le compte rendu prend la forme d’un obligation d’information du client en cours de contrat,
expressement prévue par les textes de droit financier, notamment Art.231-49 et 322-71 du
reglement de ’AMF, et Arts 2-4 de I’instruction portant 1’application du réglement COB

N°96-02 portant la définition des modalités de communication des informations constitue
I’une des clauses obligatoires.
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Art 8 de I’instruction COSOB N° 98-02 du 10 mai 1998 relative au modéle de convention de
compte entre les intermédiaires « A chaque opération affectant la situation du compte, les
avis d’exécution sont adressés au titulaire. Les avis d’exécution relatif a I’opération exécutée

doivent reprendre les mentions suivantes: ... Par ces mentions, le titulaire reconnait a
connaissance de condition d’exécution de chaque opération venant affecter son compte »
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1 - COURET Alain& LE NABASQUE Hervé&Autres, Droit financier, 2™ édition Dalloz,
paris, 2012, p 1136.
2 - Art L465-3 du C. mon. Fin modifié par la loi n® 2016-819 du 21 juin 2016 ; op.cit.
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Philippe, Droit pénal des affaires, Montchrestien, paris, 2009, p 259.
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Gran oo S saalyy (3lamy dady lald dears 2 daglee il WS g 1990
S A B e e S S lgasans 5 5 Al STl Al Ay ) AL )Y
s Jlally (gaiil) cpiil) e L465-1 salal) Lallal cpm 8 3'4n Jeat (63 Jlal) il
@l Slaglae "1 L WS T 53l b gibie Al 4596-2014 a8 duliay] dasleall e Cuaal)
GhsY) Grias 0o S g Baslss 8)dle st ) Bdlie Bjgems (laTiy cAiles e Barae danh
Bise (58 O seanll gdle) Loila o S ALl oSl (e ST ) Banls sl Al o p<alls
shy 5" lgie dmdal YL Alall b el Ao ol ) @l @l Gladd e € (IKa
daciydl) Adlall (3l ddalid 2009 ale Bsudl oDl ddlanadl DU & )l Chil) Gl
.6(AMF)

B dayoll A Byrne lgadd (98 A Cilinsgall Cipla e Ly algl) Clasbeal) (e Canaall daiany 4l s - 1
O) daga dadly o s UK sl e sgaall el 8y95ia N 02-2000 a8 alaill (e gl sald) G L]
2000 <l 16 3 4354l
G5 (e 56 5Ll 8 (gl g dally JLll Gow plai (e b= 5 5ol B (gagand) apdill (e S lgie — 2
185 (o ¢ lud) majall (35 jladl aalyl Ciows 1993 did dgliad) dllasd)
3 - VERON Michel, Droit pénal des affaire, 9 ™ édition, Dalloz, paris, 2011, p 279.
4 - Art 465-1 du C.mon. fin, dispose: « C-Au sens la présente section, les mots :
"informations privilégiées" désignent les informations privilégiée au sens des 1 a 4 de I’article
7 du reglement (UE) N° 596/2014 du parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014
précité ».
5 - La directive 2014/57 UE du parlement européen et du conseil du 16 Avril 2014 relative
aux sanction pénales applicables aux abus de marché (directive relative aux abus de marché ),
dispose dans son Art 7 que L’information privilégiée : « une information a caractere précis
qui n’a pas été rendue publique, qui concerne, directement, un ou plusieurs émetteurs, ou un
ou plusieurs instrument financiers, et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible
d’influencer de fagon sensible le cours des instruments financiers concernés ou Lecourt
d’informations financiers dérivés qui leur sont liés... ».
161 80 2018 d c‘).«i.c LéJ\AJ\ 2aad) ‘§)S~a..1 E\M\A c‘;\.‘aﬂ\
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Sdgal e Ao il els e

Sl ) Bow 03l Apnill 2aDU) (ga 319 salall Ciels Dlel il & 355 Wl Ll
lest e Ay shadll das il
I leslaall o) dagleall " ilgsh odlel 319 5ol (e () Ba gibse tAupsal) dagheall —
bl e il sl cJglall AL i dagyhaall Al A5l aw e asale il W 0sS
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My salls Lol Aadiially AaSlall el aclsall
Cnlalaiall sgand Ledle) iy ol A Cilasteal) (e sl " tlelss () B 8 s AAIA daglaal) —
UL 5 Gl e gl o Al Lgdlygl Algliall AN e A Jleels Aanpe (5%

AMF .Rég.gén, Art 621-1, modifié par Arrété du 2 avril 2009, JORF du 5 avril 20009,
www.legifrance.couv.fr/. (23-02-2023) (18 :00h-19 :00h).
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o Joltll acs Gligie panaddy lles Gecary Llld) Glogleal) dled dany ap¥) clicall
Slasbeall 0585 o g eBipaall Cilaslaall i Jing el ) ey el caedally Jalal
Al 3hsY) B e Ao b Lad 05K o dainall ey ¢dids G5S5 Oly sganll digyee e
8yl LI sV gl cuyiaall slen il
e ge i) Logled) Saa ) Gailiad aand 8 58 dbeay cladl) aale Cua
leaSa 8 Al dashead) Gpan i o dawdipil) il daSan ailadl) sda i g
Ay 3283 10058 O g Lajide Haeal) lasbadll oL 4 els (515 <1995 553 26 & alall
el soh elly N Chacay 3ial) cDlabaal) maaty Algiiad) adll e e 8l Ll o
Ayl lgant g OSlg caladiedl duglhae lglany alas e ol 055 Y Lo Clagleall Suadll
s Allg gl LSl 2006 sig 14 A jalall oSS0 8 3)5 LS 3lalginal g doe gunge
Glastaadl 058 o ag adl lalgad 8 el Al Cilasleall asgiall 12 (ailad 4D (1
Claglaall o3a alasial oy Al A)gll jaae e 55 of Jainall ey dady Clasles " LAl

O e AlaaY) Lasheall pailiad aaal 23 Cigu didey L5200l Gililaall 2aadg ale (e 5K

1 - « L’information est un élément trés important pour la théorie d’efficacit¢é du marché
financier, L’information financiere doit étre : I'intelligibilité, la pertinence, la fiabilité et la
comparabilité , La réunion, de ces quatre qualités conditionne 1’efficacité de 1’ information
financiére, La protection de I’information financi¢re se construit par la mise en ceuvre de
sanction contre les délits d’initiés et les manipulations de cours, En effet, pour €tre, considérée
comme privilégiée, une information devra étre méconnue du publie, précise, susceptible
d’avoir un impact sur le cours de la bourse et, en fin, concerner des émetteurs ou directement
des instruments financiers ».

2 - Jean Spreutels, Francoise Roggen, Emmanuel Roger France, droit pénal des affaires,
bruyant, 2005, p 574 .

3 - « En se concerne les caractéristique de 1’informat-ion, la cour de cassation francaise a
précisé le contenu de la notion d’information privilégiée en jugeant dans un arrét remarqué de
26 juin 1995, que des information sont privilégiée a la condition qu’elles s’oint » précises,
confidentielles, de nature a influer sur le cours de la valeur et déterminantes des opérations
réaleses" et que " le caractere privilégié des information ...ne signifie pas cependant que
celle- ci doit étre certaine », Fatiha Madmoun, le contréle au sein des OPCVM : étude
comparative entre le droit frangais et marocain, these de doctorat nouveau régime, école
doctoral 101 droit et science politique et estuaire, mention " droit des affaire", université de
Strasbourg 11, 2011, p265 .
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Ol i ¢ pfivale 5S0e —Ablhe Auhy Aealuall AGEN Dbl e Clostealls dalaill (e 2ale — 1
o Gkl gl (gl Lysa 5 Ggpd A €29 (2012 Liw cdawss) (3)al daala ¢ Gsiall 34 (alal)
161

Hussain Buarak, I’incrimination et la poursuite du délit d’initié au Koweit- Etude comparée
avec les droit francais et Egyptien, thése de doctorat, Ecole doctorale « Sciences de 1’gomme
et de la Société »,centre de Recherche Droit Prive, Spécialité : Droit pénal des affaires,
université Francois_ Rabelais de tours, France, 2014, p 127.
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@) Ol g Lyl LY Alsal L) G310 (3o Aealall Ailiad) dgland) ¢ opind) mlla o alls —
25 (a2 2007 diw ol Qg ym ¢ Jo¥) dashall ddgiall sl @jpiia 2000 daud 4
2 - EMANUEL GAILLAD & PINGEL ISABELLE, « Les opérations d’initiés dans la

communauté économique européen » , Revue Trimestrielle de droit Européen, vol 26, N° 2,
1990, p 329.

A87 L ¢ mldl apall cadile Jielan) dena 273 (a (i) aaall ¢ Jgie 2ana Sl des] = 3
.190 U cé.\l.u]\ CA)A\ céi)\.mml\ ?:‘A!)"l L — 5

6 - certains bruits alarmants ne présentaient pas le caractere précis, particulier et certain que

doit revétir tout renseignement, pour constituer I’information au sens de I’ordonnance du 28
sep 1967.
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2 - pour la cour de cassation, « le caractere privilégié de I’information ..., une saurait résulter
de I’analyse que peut en faire celui qui les regoit, mais doit s’apprécier de maniéré objective,
excluant tout arbitraire, et en fonction de leur seul contenu », VV : EL IDRISSI Abdelaziz, " Le

droit pénal boursier: Les problémes de la répression du délit d’initi¢", LA REVUE DE
DROIT MAROCAIN, N° 14, 2009, p 42.
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DUCOULOUX-FAVARD Claude : Note sous cass, crim, 15 mars 1993, Bull.crim n° 113,

1993, p 610 ; RONTCHEVSKY Nicolas : Note sous cass crim 1 * mars 2000, n° 99-86299,
Bull. Joly Bourse, n° 5 septembre 2000, p 443.
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VERON MICHEL, op .cit, P 343.
2 - Loi n°89-531 du 2 aout 1989 relative a la sécurité et la transparence du marché financier,
JORF n° 31du 4 aout 1989, p 09822, (rect JORF n° 160 du 11-7-91),
www.legifrance.gouv.fr/. (8-05-2023) (14 :00h)
3 - «l.-... le fait. Par une personne disposant d’une information privilégi¢e... de la
communiquer a un tiers, a moins qu’elle ne prouve que cette communication intervient dans le
cadre normal de sa profession ou de ses fonction, y compris lorsqu’elle releve d’un sondage
de marché effectué conformément aux 1 a 8 de I’article 11 du réglement (UE) n°® 596/2014 du
Parlement européen et du conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché ( réglement relatif
aux abus de marché) et abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement européen et du conseil
et les directives 2003/124/CE,2003/125/CE et 2004/72/CE de la commission.
Il . La tentative de I’infraction prévue au I présent article est punie des mémes peines ».
4 - Art 3 -B dispose : « De recommander a un tiers d’acquérir ou céder ou faire acquérir ou
ceder par un tiers, sur la base de cette information privilégiée, des valeurs mobilieres tels que
définis a I’article 1% point 2 in fine » , Directive 89/592/CE du conseil, du 13 novembre 1989,
concernant la coordination des réglementation relative aux opérations d’initiés, JOUE, n°L
334 du 18 novembre 1989 P0030, www.legifrance.gouv.fr/.(8-05-2023) (14 :00h)
5 - Art L. 465 -1 du C.mon.fin , avant modification dispose : « ... le fait, pour toute personne
disposant dans 1’exercice de sa profession ou de ses fonctions d’une information privilégiée
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op.cit.
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1 - COURET Alain & LE NABASQUE Herve & Autres, op.cit, p1137.
2 - BONFILS PHILIPPE, op.cit, p 261.
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6 - Loi n° 92-1336 du 16 décembre 1992, relative a ’entrée en vigueur du nouveau code
pénal et a la modification de certaines dispositions de droit pénal et de procédure pénal rendue
nécessaire par cette entrée en vigueur. www.legifrance.gouv.fr/(8-05-2023) (14 :00h)
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5 - Art L.465-1 du C.mon.fin Modifier par la loi n° 2016-819 du 21 juin 2016, dispose : « Est
puni de cinq ans d’emprisonnement et de 100 million d’euros... »,0p.cCit.
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euros... »,lbid.

2 - BELLEZZA Amélie, Analyse comparative des systemes francais et italien de lutte contre
les abus de marché, These de doctorat ,université de Lorraine, Nancy, paris, 2015, p252.
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BENZONI Laurent, Cohérence entre impératifs de stabilité financiére et mécanisme des
sanction, Bull. Joly Bourse, n° 5, 2009, p 428.
321 U ‘d.au\ CAJA\ ‘CJLA )A\J -3
4 - Art L.465-3-5 du C.mon.fin,dispose : « les personnes morales déclarées responsables
pénalement, dans les conditions prévues a I’article 121-2 du code pénal, des infractions
définies aux articles L465-1 a L465-3-3 du présent code encourent, outre 1’amende suivant
les modalités prévues par I’article 131-38 du code pénal, les peines prévues par I’article 131-
39 du méme code, les modalité..., L’interdiction mentionnée au 2° de ’article 131-39 du code
pénal porte sur L’activité dans I’exercice ou a I’occasion de I’exercice de laquelle I’infraction
a été commise »,0p.cit. ;Art 131-38 du code pénal , dispose: «...le taux maximum de
I’amende applicable aux personne morales est égal au quintuple de celui prévu pour les
personne physique par la loi qui réprime I’infraction », op.cit.
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.105 U 4@.\\.“5\ CAJA\ 4?5\.“ e — 1
2 - Art 132-24 du code pénal, dispose : « Les peine peuvent étre personnalisées selon les
modalités prévues a la presente section », Modifié par la loi n°® 2014-896 du 15 aout 2014-
Art .3, op.cit.
3 - Art L642-3 du C.mon.fin,dispose : « Est puni d’un emprisonnement de deux ans et d’une
amende de 300 000 euros le fait, pour toute personne... », Op.Cit.
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Delta, paris, 1997, p 438.

128



slacgl) sl (e ilaglaal) cupuud Aoy dus guagal) 2|93l Y @l

) & loglaall Caipes dasyad 850l Akl iligaall ccallaall 138 & Jsliiis agle
EA) (el mpdall & Dy (A gl (raddl anpdl G oa o(dgY) gAl) cwidl
(G

) ) b Aluesall ciligal) 1 gY) £ Al

Al (bl (il dalh LS clgie il Iy i) Guill e
whal ASsal) Lginadl GalsY) daba Cile il godall o Ll gyl (adall dals
i 8 Gt g Adalusglly Baline Ayl L) Gilead anad Laad dually Ll cda)sll
- 39-131 salally 28-131 2Ll Lgie Lopusy ligiall (5536 dlge ) ALY

G il (ye L573-3 aldl) a2 adal) (aduilly Aaldd) dabiasil) cilighial) — Yl
A ALl lgaall Gk e 1 @) Il

26-131 salall Gai (& Dy 9 Lo awas Alilally dpcslacdly dnaall Goaall e Glajall -
sl Slisaall 58 (h

IS el @) celaa¥) ol igall Blall dujles of dale diday i (ya piall —
SV e gt dused Baal Aayyal)

Oolat Y sad Lghadlies syl Aaall Q) dew A @A) S Ll e -
gt dcadd)

lgie Juaniall L) of LlidY laee OIS ) cdayall 8 Jasiad (53 ¢ il 8pslian -
ceeiil) Glsiall 58 (e 21131 salall ST ) ol

1 - Art L5731l du C.mon.fin, dispose: «...II — Les personnes physiques coupables de
I’infraction prévue au I ou I bis encourent également les peines complémentaires suivante :
1.L’interdiction des droits civiques, civils et de famille, suivant les modalités prévues par
I’article 131-26 du code pénal ; 2. L’interdiction suivant les modalités prévues par I’article
131-27 du code pénal d’exercer une fonction publique ou d’exercer ’activité professionnelle
ou sociale dans 1’exercice ou a I’occasion de laquelle I’infraction a ét¢ commise, pour une
durée de cing ans au ; 3. La fermeture, pour une durée de cing ans au plus, des établissements
ou de I'un ou plusieurs établissements de ’entreprise ayant servi a commettre les faits
incriminés ; 4. La peine de confiscation, dans les conditions et selon les modalités prévues a
I’article 131-21 du code pénal ; 5. affichage ou la diffusion de la décision prononcée dans
les condition prévues par 1’article 131-39 du code pénal », op. cit
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du régime communautaire ? », La Semaine Juridique, n°49, 2011, p 56.
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4 - LOYRETTE Sybille, Le contentieux des abus de marché, procédure de sanction de

I’AMF, Information financiere, opération d’inities, manipulation de cours, Edition Joly, paris,
2007, p 37.

152



slacgl) sl (e ilaglaal) cupuud Aoy dus guagal) 2|93l Y @l

Jiaall ey U8 adion ol Lo Ligie @) o V" iad e 4t 56 saldl (DA (e adially
el ¢ Ll Lgild g ol Lo gl agiall Jagall

Gl agiall Dlef dayla Gai &l gl G dale Ay Cela ol sda o Jaadls
i e g Bl dal e 4l ey A dlgally 4d) A guaial)
=i ol dgalsall Tasal kg L 8 sclBadlal) anadiy Cilal) Ao g3 Aule) — o
JudY) Joa Al agilandle elay) Jal e gl 5oyl (e e Alga agd i il dieal
oA Ayl dlls 8 el ) dbY) s Bl pe cbigzall Ll ) ) gl Dgaid)
acbgial) Lal Gud) lgad® S 5S0 IS8 e il o2 aa Le sale g0 alasY]
20yana pyuanil el di (e g DY) 2y Allg

iy Al lewd) g i cdgalsall Tase il Al dgeial) degill paddl) s S Y
G oani Y Le 1y bl e gY@y S oy ad) dusedall JladY) Jon asllaadle
Aol ¢ SN dalle 56 salall e iy Cus cadially Jaeall 10-93 a8y aupdill o gussall
ad) Lgwiall agill adle] (53 4cliy pgid) adhy o Jsisall e e 3 il Lo gAY
leale &Y <o Al Bl Lo Sy plll)l Cle o e N dndall A8y 3illLg
dalpa i @l godall o 223 s A alaaY) (Bgis o Ll g GllN dagilal) sl
2l Gleiall sildlly sdudliall (gl lgia (Al Ligll Laseai s 8 diledall sda o
4D lalgallg

35ag o) thaa) sl Jasda Alabus Jb (e dadgal) dujlay) Clighad) Ao Aladl) dE) - 3
Bl ST i 3y ¥ el Aliial) Japal) clabu (e Bpaliall biggall e ulad diluad 40,

anli e Ao giball grdall adde [ai (s Tae g8y ¢CpasSadll Ui GueSall e gl

1 - ArtR. 621-38, du C.mon .fin, op.cit.
2 - LOYRETTE Sybille, op.cit,p 37.
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DAIGRE Jean-Jacques, Note sous cour de cassation (com.) 23 juin 2004, commission des
opération de bourse c/Sociétés Olitec, Revue des Sociétés, n° 2, 2005, p 422.
2 - Art L621-9-11 du C .mon.fin, dispose : « 1°-Les prestataires de services d’investissement
agréé ou exercant leur activité en libre établissement en France, ainsi que les personnes
morales placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte ; 2° - les personnes autorisée a
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3 - LOYRETTE Syhbille, op.cit,p 71.
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LOYRETTE Sybille, op.cit,p 74.

156



slacgl) sl (e ilaglaal) cupuud Aoy dus guagal) 2|93l Y @l

elal) elyg dalas ) Layd it adly jaY) dege Gae Gadall aadi () L1ciUaadlal) aoas Jadd Ll
Eol g LR 6 AeSad) S Le J3ay padal) Jgil Jlae Db daliaall o3 Ciaandl gl Dl 134
2iladl Gaddll (Bgis (693 (e pkall (alall Cuidy Cua ((aff.Scott) duad 8 2004 (s> 8
G A )l ey QLA dae alddBl daally il 2li e 036l B3 DA ekl iy
ol daalls 2l (3hy6Y) Adabd g ST gl

Adalad old (opadal) bl GalaiaV) gl siadl ) dgal) oS Lega 4l ) clia s
G eondll b eadly aladl il ola a8 gls gl aai el Bl 3lsul]
Adall )l ae ccalylaY) O Lganlis aas 40l ) AeSaal) Gty Wadasy ) &gl JaY) ui
el Bl GLLY) ppead (Ko LS
g diall Lailly 1y paal) Adlal) LB Aalal) Aigl) o Bpabual) Ay Cilighad) B cadal) 2 — |
Baball bl & Al of e ¢1992 did 95 a8 (gl (e 32 Balall Caal N (3(gpadll
P 5Ky (ald ai 4 3y ol e caclallaal) dial Al 05 Adlall 2080 dalall Ligh) (1
oSa LS 32 5 31 ol HSAY Ylae] soball dulay) Ghlal o allall old b s 15
alall Al caniagill ladl G oels e 13 Lo Alllae dgad 35ag Alls sliadl) oLl 4 (alal
Ol Gt (ga 51 alall i pe pamplaiy Lo 525 <2012 juadsi 19 Gyl aliall Zla) 44080

3385 Algdl clallall diad bl of alall ae el (oo by S o pan Sl

1 - Art 28 décret n° 2003-1109 du 21 novembre 2003 relatif a 1’Autorité des marchés
financiers , JORF n° 271 du 23 novembre 2003, www.legifrance.gouv.fr/ (20-05-2023) (18 :00h)
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Classeur Banque- Crédit-Bourse, 01, 2008, p 8 et 9.
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4 - DUCOULOUX-FAVARD Claude, « Contentieux boursier », Répertoire de droit des
Sociétés, Edition Dalloz, paris, 2011, p 340.
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1 - BOURETZ Emmanuelle &EMERY Jean-Louis, « Autorité des marchés financiers et
commission bancaire : pouvoirs de sanction et recours », Revue Banque, Paris, 2008, p 36.

2 - ART L34-1 du code des postes et des communications électroniques, ainsi que I’ Art 6-1-2
de la loi n° 2004-575 du 21 juin 2004 pour la confiance dans I’économie numérique,
V :WHABI Nasser, « L’autorité de régulation des marchés financiers : étude comparative
France_Moyen_Orient », Thése de doctorat en droit, Université Panthéon-Assas paris Il ,
2015, p 255.

3 - Art L621-9-2 du C.mon.Fin, dispose : « Dans les condition fixées par un décret en
Conseil d’Etat, 1’Autorité des marchés financiers peut (...)2° Recourir, pour ses contrdles et
enquétes, a des corps de contrdle extérieure, a des commissaires aux comptes, a des experts
inscrits sur une liste d’experts ou a des personnes ou autorités compétentes. Ces personnes
peuvent recevoir rémunération de 1’ Autorité des marchés financiers, a ce titre »,0p.cit.
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5 - BOURETZ Emmanuelle & EMERY Jean-Louis, op.cit, p 3.
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1 - Art L621-10-1 du C.mon.fin,op.cit.
2 - GARRIGUES Brigitte & DEZEUZE Eric &RONTCHEVSKY Nicolas, « Renforcement
de la répression des abus de marché et des pouvoirs de 1’ Autorit¢ des marchés financiers par

la loi n°2013-672 du 26 juillet 2013 de séparation et de régulation des activités bancaires »,
Revue Trimestrielle de Droit Financier, n°1, 2014, p 216.
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Llis dglae (e St ) Wby duaysdl cllee adan Liall L) (glenn¥) Jleahl) 3558 pumds ' 1 L
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5 - Art. L621-9-2 du C.mon.fin, dispose : « Dans le cadre des contrdles et des enquétes
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I’Autorité des marchés financiers ni, le cas écheant, aux entreprises de marchés ou aux
chambres de compensations, corps de control, sauf par les auxiliaires de justice. Pour

I’application de la présente sous-section, les commissaires aux comptes sont déliés du secret
professionnel a I’égard de 1’ Autorité des marchés financiers »
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1 - Art. L621-19-1 du C.mon.fin, dispose : « La commission est habilitée a recevoir de tout
intéresse les réclamation, petition, plaintes qui entrent par leur objet dans sa compétence et a
leur donner la suit qu’elles comportent » , op.Cit.
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« ...la révélation d’une information a caractere secret par une personne qui en est dépositaire
soit par état ou par profession, soit en raison d’une fonction ou d’une mission temporaire, est
puni... », Op.cCit.

ik o e adidly Janall Algiid) ol duaysy leial) 10793 o) eyl agesdl) (ge 39 Sl paB — 2
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3 - Art 36 du R.I.COSOB, dispose : « Les membres de la commission et toute personne

appelée a participer aux travaux de la commission, directement ou indirectement, sont tenus
au secret profissionnel » , non publié.

482 U (sldl masall cAiliall Clela¥) 05l A dasagll ¢ g pm a7 2en] — 4
5 - LOUNIS Abdelouahab, Les pouvoir d’investigation de I’administration fiscale ; étendue et
limites, étude comparée, These de doctorat d’Oran, 2014, p 170.
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2 - Art 432-12 du code pénal modifié par la loi n°2013-1117 du 6 décembre 2013 relative a la

lutte contre la fraude fiscale et la grande délinquance économique et financiere, JORF n° 284
du 7 décembre 2013, disponible sur le site :www.legifrance.gouv.fr/.(01-10-2023) (17 :00h)

1992 i 95 48y sl (e 64 salall a3 Akdagl Dliid e a5V ) pead) grdall Ll - 3
cgradll Glgiall G5l e 115 5alall i G 53))sY dayn Hsem aaf sag S AL
dadl) (3 AL Gl 2006 s 20 GHlsall 1427 ale aye 21 b £y5dl 0106 &) osle — 4
el Jaxall <2006 Gojle 8 sy pabiall (14 ¢ 7 zeainilSag
5 - Art .621- 36 du C.mon. fin, dispose : « les résultats des enquétes et des contrdles font
I’objet d’un rapport écrit. Ce rapport indique les faits relatives susceptibles de constituer des

manquements au reglement générale de L’ Autorité des marchés financiers, des manquements
aux autres obligations professionnelles ou une infraction pénale »,op.cit.
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1 - Art. R621-3 du C.mon.fin, dispose : « nul ne peut étre désigné pour effectuer une enquéte
ou un controle au prés d’une personne morale au sein de laquelle ile a exercé une activité
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2 - ARSOUZE Charles, op.cit, p203.
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1 - Dans une décision de sanction du 12 septembre 2002 la COB a mentionné pour le

lancement de 1’enquéte I’intervention du parquet « ...et au vu d’une lettre du parquet de
paris... », V.ROBERT Marie-Claude, op.cit., p 636.
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Ostiad) (e (Al Sl 13a Jeald dalpay sl aaks QN (Auad Sl agisiag AAY)
aglmill dgal) ) axiall bl ggiage (b Gainal) b Lee i Caadly clgamunais Y] aes 00
do By Ay S (V) canall elal oW G cdlls L) culS lpn lgle D) (mh @l
() s slgy)

Gl Gl e 1621-12-3 5aldll (al s 1ALl gadadll AY) LG - Y
L alall Gojlall sgd clgy (ady ) AaSaall (pay 4l cand oy Sladl) Ggaeanll a3 Il
il el dalang g lall Bgia alyialy 0 Gua Ao jgadly anliyy B8l jsan Al (S 3
4l ClelaY) O8lE e 3-56 salal (i ) ol

1 - Art L.450-4, du code de commerce francais, www.legifrance.gouv.fr. (10-10-2023)
(19 :00h)

2 - Didier Martin, op.cit, pp 19 ,20.

3 - Art L 621-12-3 du C.mon. fin, dispose : « la visite s’effectue sous le controle du juge qui
L’autorisé, Il peut se rendre dans les locaux pendant I’intervention, a tout moment, il peut
décider la suspension ou I’arrét de la visite, op. cit.

4 - Art 56 du Code de procédures pénal, dispose: « ... Toutefois, il a | »obligation de
provoquer préalablement...toutes mesures utiles pour que soit assuré le respect du secret
professionnel et des droits de la défense... », www.legifrance.gouv.fr.(02-01-2024)(17:25)
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I SLYT lS 1Y Al iy Lee 2 jogeall (SLYT a3a il g 2 A cleladl 8 fas ¢
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A ol (M) adl (oS Jelal Gaoall ela) cdy cdalad Jaally (pasll jalall Y
Ol e 1621-12 saldll i )@ ¥ Le 13ag ¢ yumadll o cliady) of aslss Jeag Uil dLIS
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1 - Didier Martin, op.cit, p 21.
2 - Art L 621-9-3 du C.mon er fin, op.cit.
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3l i) (pe 4-450 salall 12 552l dilal ¢yl J335 (o (Audlial) Alale Cilageat]

1 - Art L621-12 al 7, du C. mon.fin,op.cit.

2 - Sybille Loyrette, op.cit, p 51.

3 - Laloi NRE du 15 mai 2001 a ajouté un alinéa 12 a I’art 450-4-12 du code de commerce,
« Le déroulement des opération de visite et saisie peut faire I’objet d’un recours devant le
premier président de la cour d’appel dans le ressort de laquelle le juge autorisé ces dernieres,
suivant les regles prévues par le code de procédure pénale. Le ministére public, la personnes
mises en cause au moyen de pieces saisiers au cours de ces opeération peuvent former ce
recours, Ce dernier est formalisé par déclaration au greffe du tribunal de grade instance dans
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s Saally anil) Gleha) o Gle Ju b cdabaaialy oalll 8 GKa) dalll e
L Sl 481Y) LaSaall (athy ST a8 poamgall Bl Lok Wl (Bl jiana a3 Sae
SHine Cliadia e Jaally Gasdl gaage ol AN L il ) cllaiail) dsag Alls 6 -
dojg yall SlelaY) MaS) agile cang Mg Abliadl) Aoyl dabual ol AWl Glond) ddala
Al dea 35 Gl el Qb By g8 (anE el
Jeaniall adsilly Gl poaage Gann Ja5 clajas & Al Claiidlly 3566l (e e o -
SalS Gl S (55 pal) e Ml eiall 138 zhana ol elSa ganall Lo pals e
Olsel goundl aaly @llig oina o5 g3l Cilalls sasagall JhuY) sLi) (e Cisd 2ag Y 4 WS -
il el Canlsl AL G3loudy) Adales

CAY @ e LIS Cibias laghedd) Canged daga 8 Gt o ) ORY) b palis
ALl LY DS e VI bl adill & @) Gind lia aag ¥ dea) b 4l G
Wulyag dmysll Ciblas alats dial Gilages loe paidall il ol loyas of oS
Cus g Jolall Gyhag calgiiall will synaall lSyally cdaysall Lha dbpaa e 581 aajliely

un délai de dix jours a compter de la remise ou de la réception du procés- verbal et de
I’inventaire, ou, pour les personnes n’ayant pas fait ’objet de visite et de saisie et qui sont
mises en cause, a compter de date a laquelle elles ont recu notification du proces- verbal et de
I’invertaire et, au plus tard a compter de la notification de griefs prévue a I’article L.463-
2... », op.cit.

1 - Art.L.211-3 du code de I’organisation judiciaire, dispose : « le Tribunal de grande instance
connait de toutes les affaires ou du montant de la demande a une autre juridiction ».
www.legifrance.gouv.frn (10-01-2024)(18 :35 h).
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RONTCHEVSKY Nicolas & STORCK Michel & GOYET Charles, op.cit., p318.

2- Art 40 du code de procédure pénal, dispose : « ... toute autorité constituée, tout officier
public ou fonctionnaire qui, dans I’exercice de ses fonctions, acquiert la connaissance d’un
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el dlyaty Hale (Ko il Jae palddYly JudY) dalie ae 3 Akl Qe
AL AR Ay caiyil) Jlally (i) il (e L 465-3-6 5alall Cisiagly 138 cdaaganll
el AN Lain Aidlae (g0 Asball duygyuall Cilelia) IS5 Ll (3hsY) Adaley LI dalal)
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crime ou d’un délit est tenu d’en donner avis sans délai au procureur de la république et de
transmettre a ce magistrat tous les renseignements, procés-verbaux et actes qui y sont
relatifs »,crié par la loi n°85-1407 du 30 décembre 1985, JORF, du 31 décembre 1985,
modifié par la loi n° 2004-204 du 9 mars 2004, JORF, du 10 mars 2004,
www.legifrance.gouv.fr.(15-01-2024)(19:42h)

1 - Art705-1 du code de procédure pénal, dispose : « Le procureur de la République financier
et les juridiction d’instruction et de jugement de paris ont seuls compétence pour la poursuite,
I’instruction et le jugement des délits prévues aux articles L465-1 et L465-3-3 du code
monétaire et financier. Cette compétence s’étend aux infractions connexes, Le procureur de
la République financier et le juge d’instruction de paris exécrent leurs attribution sur toute
I’étendue du territoire national », modifié par la loi n° 2016-819 du 21 juin 2016, art 1,
op.cit. www.legifrance.gouv.fr. (16-01-2024)(21 :43h)

2 - LE RUF Anne- Valérie & SCHMIDT Dominique, « IL faut un tribunal des marchés
financiers », Recueil Dalloz, n° 9, 2014, p 533.

3 - En 2005 I’AMF a transmis, 24 rapport d’enquéte et 1 rapport de contr6le comportant des
éléments susceptibles de qualification pénales, AMF, Rapport annuel 2005, www.amf-
France.org.(20-01-2024)(15:22h)

En 2011, elle a transmis, 74 rapport d’enquéte et 63 rapport de contréle comportant des
éléments susceptibles de qualification pénales, Rapport annuel, AMF, 2011, www.amf-
France.org.(20-01-2024)(20;20h)

En 2012, elle a transmis, 459 dossiers, seule une douzaine d’affaires et passée en jugement, V.
LE RUF Anne- Valérie & SCHMIDT Dominiqgue, op.cit, p 553.
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1 - Art 2du code de procédure pénal, dispose : « L’action civile en réparation du dommage
causé par un crime, un délit ou une contravention, appartient a tous ceux qui ont
personnellement souffert du dommage directement causé par I’infraction »
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Alad) 5l A cdanall e dibal Al hal) A gl e Jgeanlly duagead) (goeall clind G
i B0 gl o Javall (oIS iy i (s o il lged dulall 8 Jad) Gall slea¥) W cdadall
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6 - « La partie civil bénéficie des moyens coercitifs dont le juge d’instruction dispose pour
rechercher la vérité, dont la rapidité et 1’efficacité sont trés supérieures aux modes de preuve
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du droit civil », V.SPITZ Nicolas, marches boursiers et responsabilité civile, These de
doctorat, université paris 1, panthéon-Sorbonne, 2010, p 334.
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L621- 52l (saiy canially Janall 10-93 a8y (oxyil) agespall o 40 8alll i (g0 IS ale ST e 55 — 4
ool Jara ddalad Ahal) AeSaal) alel ) elea¥) & all Gaie Cum Wy (oaiil) ol (e 16-1
Aales oy Alla) (e aiyll delal) 4Ll i Lo 1Y) cdaasenll sseall Slian Jal e lld of 4@l (any Sasy
tdanal) QS Y dndall colatiadly (3)9Y) S5 da sl Jasca

BOUAZIZ Florian & DEZEUZE Eric & DIDIER Martin, les abus de marche, manquement

administratifs et infractions pénales, Edition lexiNexis, Coll. Droit& Professionnels, Paris,
2013. p 274.
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2 - Art L621-16-1 du C.mon.fin, prévoit que : « lorsque des poursuites sont engagees en
application des articles L465-1 et L465-3-3 L’autorité des marchés financiers peut exercer les
droits de la partie civile ».
3 - DECOOPMAN Nicole, « Autorité des marchés financier-pouvoir de sanction » op.cit, p
11.
4 - LOYRETTE Syhbille, op.cit, p 55.
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4 - «Susceptible de causer un préjudice personnel direct aux actionnaires », V. ROUTIER

Richard , obligation et responsabilités du banquier, Edition Dalloz, paris, 2005 , p 395.
5 - BOUAZIZ Florian & DEZEUZE Eric & DIDIER Martin, op.cit, p 270.
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2 - LARGUIER Jean & CONTE Philippe, Droit pénal des affaires, 10 *™ Edition, Edition
Dalloz, paris, 2001, p69.
3 - En France la reconnaissance du droit d’agir des association de droit commun devant la
juridiction civile remonte a un arrét de la chambre civil de la cour de cassation de 1918
(Cass.civ. 23 juillet 1918) V.SPITZ Nicolas, op.cit., p 407.
4 - Art L225-120-1 du code commerce dispose : « L-Dans les sociétés dont les actions sont
admises aux négociations sur un marché réglementé, les actionnaires justifiant d’une
inscriptions nominative depuis au moins deux ans et détenant ensemble au moins 5% des
droits de vote peuvent se regrouper en associations destinées a représenter leurs intéréts au
sien de la société. Pour exercer les droits qui leur sont reconnus aux articles L.255-103,
L.225-105, L.823-6,L.225-231, L.225-231, L.823-7 et L.225-252, ces associations doivent
avoir communiquées leur statut a la sociétés et a I’ Autorité des marchés financiers ».
5 - Art L452-2 du C.mon.fin dispose : « Lorsque plusieurs personnes physique, identifiées en
leur qualité d’investisseur, ont subi des préjudices individuels qui ont ét¢ mandatées par au
moins deux des investisseurs, concernés, agir en réparation devant toute juridiction, au nom
de ces investisseurs ».
6 - SPITZ Nicolas, op.cit., p 408.
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2 - Art 2du code de procédure pénal, dispose : « L’action civile en réparation du dommage

causé par un crime, un délit ou une contravention, appartient a tous ceux qui ont
personnellement souffert du dommage directement causé par I’infraction »

3 - VALANCE Laure, L’indemnisation des victimes d’infraction boursiéres, mémoire de
magister, université panthéon-Assas, paris, 11, 2006 -2007, p 46 ; SPITZ Nicolas, op.cit., p
336.
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- Art 1382 code civil, dispose : " Tout fait quelconque de I’homme, qui cause a autrui un
dommage ,oblige celui par la faute duquel il est arrivé, a le réparer" et Art 1383 dispose : "

Chacun est responsable du dommage qu’il a causé non seulement par son fait , mais encore
par sa négligence ou son imprudence ", op.cit.
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2 - VALANCE Laure, op.cit, p 27.

3 - « le fait pour un dirigeant de commettre intentionnellement une faute d’une particuliére

gravité incompatible avec ’exercice des fonctions sociales », V : ARSOUZE Charles &
LEDOUX Patrik, op,cit, p 400.
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3 - BOUAZIZ Florian & DIDIER Martin & DEZEUZE Etric, op, cit, p 271.
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2 - GATCHOUP THINDA Désiré, « Droit commun de la indemnisation des victimes des

préjudices nés d’infractions boursiéres : le cas de Cameron » ; Revue de PERSUMA |, N °3,
2013, p 19.
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4 - BOUAZIZ Florian & DIDIER Martin & DEZEUZE Eric, op, cit, p 289.
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1 - Rapport relatif a I’indemnisation des préjudices subis par les épargnants et les
investisseur, 25 janvier 2011, disponible sur le site de I’AMF : www.amf-france.org.

oyl 05 o ) Gine 05 o g by sl Gl Ll 050 of Ligils mleay Y L) el ¢ = 2
e~ dasl (Ghl) Lggnsall oalall dpoil) dlalud Gy s dsmss o Jiisll 8 g sl Gina ol Slad ady 8

213 (o (Gl gasall cAgliall clehaY) 5l 3 Jasasl) ¢ g5
cciluyally Gigadll §liall dlaa (dijlie Ay SV Oplall Wy Sliall Jedl) 3 el ciacluall e Jil - 3

399 (= <2006 i <3 2aal) (12 dladl) dredlel) Zus N1 ASLeall ccundl J7 daala

253



slangl) Cijh (pa claglral) qupd :\.A:UAS dadlay) ac|gdl) :ga'm\ <l

oo Al ZL)l o Gl deass L 13y llin (6 by algigalse s Sl skl
oo i gl Djlie) Gilagles Plaiad o dalie 5l LI clagles Han HUadYl e asll 5ok
O G sk L 13 ol Al Galaaall JElLg dmjsll (galadl uud) A jal L 5y5lia (3ha
peliy @iy AAG AST Ly clagleas ) lalaall daps Gadiy 0585 o AV Galdsiall mil
s ) (535 Lee cpplaiind 8 agl Bude dlia ) Claglen o Jguand) ol e ST laggae
callally (el sacld

a3l sl O 4 i Y Leatcilagheall o Jganl) B Blgluall digll - o
Ji e Ajliey) clasbadl Planials cgpallaall e s cualladd) G led Clasleall  Gulin 5 Hlsul
) Lsle e e wialy (pophe g S ial agl pend gl Ll g ) Calladl)
G ol dniheas dpleial A Gl G @k lee (Dlaall ld gy sl da
Cpionall Wginy ) AR (ggise Ao (oY) Anpally adiad Gsad) Adla o Cam i siall
ey Bl Gt A aglaat Slagledll o i) Ml e ealn Lo ale 3,81 g
DLl e plaa) L dsdy aig0 cblial aidy paed) o e (ppeiced) ddjmay (Al
voasally

o o)l Clal Ayl e (g e Jsemnll Jal Ot gl ) — 2
15 455 piiag yilia (3 paddi 2(ina ) pin il (Ul of L) dle g Luaygn dans

g Bare Gligra yiu L

1 - DEFFAINS Bruno &STASIAK Frédéric, «les préjudices résultant des infractions

boursiéres : approche juridique et économiques », colloque consacré aux Sciences juridiques

de I’économic ? Un défi pour les économistes et juristes curopéens, 23 mars 2001, disponible

sue le site : www.ladef.univ- parisl.fr/redef.nmtl, consulté en date du 09/0/2022.
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398 L= ¢Gilud) payall Breluadll Ao Sl (k). oe Lite gl adill
4 - La condition de légitimité a été peu a peu abandonnée sur le fond a partir des années 1970,
méme si cette condition se retrouve sur le terrain procédural qui exige 1’existence d’une
intérét légitime a agir, V : VALANCE Laure , op.cit, p 13.
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1 - VALANCE Laure, op.cit, p 21.

2 - «On apergoit mal comment le délit d’initié pourrait donner prise a une demande en
réparation de la part d’opérateurs, car se délit ne cause aucun préjudice (...) Si un initié
titulaire d’informations boursiéres se porte acquereur, il va tirer les cours vers le haut et
toute la communauté des opération en bénéfice. (...) Le méme raisonnement pourrait étre
conduit en sens inverse inverse lorsque 1’initié est titulaire d’informations défavorables » |,
V ; HOVASSE Henri, note sous CA paris, 15 janvier 1992, 9é¢ ch, Revue . Sociétes,
septembre 1992.
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1 - DEFFAINS Bruno & STASIAK Frédéric, op.cit, p.

2 - « Si elle peut porter atteinte au fonctionnement normal du marché, ne causse par elle-
méme aucun préjudice personnel et direct aux autres actionnairesde la société ni a la société
elle- méme ».

3 - «...ala supposer établé, le délit d’initié est susceptible de causer un préjudice personnel
et direct aux autres actionnaires», STASIAK Frédéric ; note sous Cass. Crim 11 décembre
2002, Bulletin Joly Bourse, 2003, p 149.

4 - VALANCELaure, op.cit, p 23.
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2021

dxigisl) adlga — 2

1- www.coursuperme.dz.

2— www.efsa.gov.eg/.

3—- www.efsa.gov.eg/

4- communiqué rendu public le 19novembre 2012 sur les procédures et les
mesures de controle prise par ’EFSA égyptienne envers les entreprises
opérants dans le domaine des titres financiers , L’alinéa 3 de ce communiqué
affirme nettement que I’infliction des amendes est du ressort des juridiction

compeétentes, www.efsa.gov.eg/

5— www.cosob.org/

rdaial) el aaliall — 2

A — Les Ouvrage :

1- ARSOUZE Charles, Procédures boursiéres, sanction et contentieux des
sanction, Edition Joly, paris, 2008.

2- BONFILS PHILIPPE, Droit peénal des affaires, Edition Montchrestien,
paris, 2009.

3- Bonneau Thierry et France Drummond, droit des marchés financiers,

économico, paris, 2001
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4- BOUAZIZ Florian & DEZEUZE Eric & DIDIER Martin, les abus de
marche, manguement administratifs et infractions pénales, Edition
lexiNexis, Coll. Droit& Professionnels, Paris, 2013

5- COURET Alain& LE NABASQUE Hervé&Autres, Droit financier, 2¢m
edition Dalloz, paris, 2012.

6- DEFOSSE Gaston et BALLEY Pierre, La bourse des valeurs, Collection
que sais-je ? Edition Bouchéne , 16 ¢™ édition, paris, 1990.

7- DE VAUPLANE HUBERT & BORNET JEAN-PIERRE, Droit de la
bourse, Edition Litec, Paris, 1994.

8- DEvau plane Hubert et Bornet Jean-Pierre, Droit des marchés financiers, 3
°me édition, Edition Litec, Paris, 2001.

9- DIDIER Martin, Reglement général de ’AMF commenté et textes liés,
Edition Lexis Nexis, Paris, 2013.

10- DUCOULOUX-FAVARD Claude & RONTCHEVSKY Nicolas,
Infraction boursiéres, délits, boursieres et manquement administratif,
Edition Joly, Coll, Pratique des Affaires, paris, 1997.

11- DUCOULOUX-FAVARD Claude, « Contentieux boursier », Reépertoire
de droit des Sociétés, Edition Dalloz, paris, 2011.

12- Gaston Stefani. Georges Levasseur et Bernard Bouloc, Droit Pénal
géneral,16 Edition, Dalloz Delta, paris, 1997.

13- G.Ripert et R. Roblot, Traité élémentaire de droit Commercial, Tome 2,

14- JAFFEUX Corynne, Bourse et financement des entreprises, Edition
Dalloz, paris, 1994.

15- Jean Spreutels, Francoise Roggen, Emmanuel Roger France, droit pénal
des affaires, bruyant, 2005. Jean Spreutels, Frangoise Roggen, Emmanuel
Roger France, droit pénal des affaires, bruyant, 2005.

16- LARGUIER Jean & CONTE Philippe, Droit pénal des affaires, 10 €™
Edition, Edition Dalloz, paris, 2001.
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17 - LOYRETTE Sybille, Le contentieux des abus de marché, procédure de
sanction de I’AMF, Information financiére, opération d’inities,
manipulation de cours, Edition Joly, paris, 2007.

18 - Michel Germin et veronique Magnier, Les sociétés commerciales (les
sociétés cotees), 21°™ Edition, LGDJ, Traités, 2014.

19 — ROUTIER Richard, obligation et responsabilités du banquier, Edition
Dalloz, paris, 2005.

20 - STASIAK Frédéric, Droit pénal des affaires, 2 ™ édition, Librairie
Genérale de Droit et de Jurisprudence, Paris, 2009.

21 - Thierry Bonneau, Le droit Bancaire, 11 ¢™édition, édition LGDJ, 2015.

22 - THOMASSET-PIERRE Sylvie, I’autorité de régulation boursiere face
aux garanties processuelles fondamentales, Librairie Général de droit et
di Jurisprudence, paris, 2003.

23 - VERON Michel, Droit pénal des affaire, 9 ¢™édition, Dalloz, paris,
2011.

24 - ZOUAIMAI Rachid, Les autorités de régulation dans le secteur
financier en Algérie , Edition, Houma, 2005.

25 - ZOUAIMAI Rachid, Les autorités dérégulation indépendantes face aux

exigences de la gouvernance, Edition Belkeise, Alger, 2013.

B — mémoire et Theses :

Theéses :

1 — BELLEZZA Amélie, Analyse comparative des systemes francais et italien

de lutte contre les abus de marché, These de doctorat ,université de Lorraine,

Nancy, paris, 2015.

2 — Fatiha Madmoun, le contrdle au sein des OPCVM : étude comparative entre

le droit frangais et marocain, thése de doctorat nouveau régime, école doctoral

101 droit et science politique et estuaire, mention " droit des affaire", université

de Strasbourg 11, 2011.
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3 — Hussain Buarak, I’incrimination et la poursuite du délit d’initi¢ au Koweit-
Etude comparée avec les droit francais et Egyptien, these de doctorat, Ecole
doctorale « Sciences de I’gomme et de la Société »,centre de Recherche Droit
Privé, Spécialité : Droit pénal des affaires, université Francois_ Rabelais de
tours, France, 2014.

4 - LOUNIS Abdelouahab, Les pouvoir d’investigation de 1’administration
fiscale ; étendue et limites, étude comparée, Thése de doctorat d’Oran, 2014.

5 - Nicolas SPITZ, marches boursiers et responsabilité civile, These de
doctorat, université paris 1, panthéon-Sorbonne, 2010.

6 - WHABI Nasser , « L’autorité de régulation des marchés financiers : étude
comparative France_Moyen_Orient », These de doctorat en droit, Universite

Panthéon-Assas paris 11, 2015.

Mémoire :

1 - GIGLIONE Jérémy, La réponse du droit a I’impact du terrorisme sur les
marchés financiers, Diplome D’¢tudes Supérieurs Spécialisée, Juriste d’affaires,
université panthéon-Assas, paris, 11, 2007 -2008.

2 - VALANCE Laure, L’indemnisation des victimes d’infraction boursiéres,
mémoire de magister, université panthéon-Assas, paris, 11, 2006 -2007.
C—Articles et Contribution aux séminaires :

— Articles :

1 - BENZONI Laurent, Cohérence entre impératifs de stabilité financiere et
mécanisme des sanction, Bull. Joly Bourse, n° 5, 20009.

2 - BOURETZ Emmanuelle &EMERY Jean-Louis, « Autorité des marchés
financiers et commission bancaire : pouvoirs de sanction et recours », Revue
Banque, Paris, 2008.

3 - CHAMPARNAUD Francois, les grandes étapes de la modernisation de la
place de paris, cahiers frangais, N° 277, juillet- Septembre, 1996.
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4 - DAIGRE Jean-Jacques, Note sous cour de cassation (com.) 23 juin 2004,

commission des opération de bourse c/Sociétés Olitec, Revue des Sociétés, n° 2,
2005.

1

- DECOOPMAN Nicole,« 1’autorit¢ des marchés financiers-pouvoir

des sanction »,Jurise Classeur Banque- Crédit-Bourse, 01, 2008.

- Dompe Marie-Noélle &Didier Théophile, « Enquéte sous contréle judicaire
concurrence et bourse : analyse comparée », Revue Trimestrielle de droit
financier, n° 1, 2007.

-DUCOULOUX-FAVARD Claude & RIASSETTO Isabelle &
RONTCHEVESKY Nicolas,« Les délits et mangquements boursiers »,
RevueLamy Droit Pénal des Affaire, paris, 2006.

-EL IDRISSI Abdelaziz, " Le droit pénal boursier : Les problemes de la
répression du délit d’initié", LA REVUE DE DROIT MAROCAIN, N° 14,
20009.

-EMANUEL GAILLAD & PINGEL ISABELLE , « Les opérations d’initiés
dans la communauté économique européen » , Revue Trimestrielle de droit
Européen, vol 26, N° 2, 1990.

- GARCIN Claude, « Les délits et manquements boursiers », Revue Lamy
Droit Pénal des Affaires, Paris, 2013.

- GARRIGUES Brigitte & DEZEUZE Eric &RONTCHEVSKY Nicolas, «
Renforcement de la répression des abus de marché et des pouvoirs de
I’ Autorité des marchés financiers par la loi n°2013-672 du 26 juillet 2013 de
séparation et de régulation des activités bancaires », Revue Trimestrielle de
Droit Financier, n°1, 2014.

- Garrigue Brigitte&Dezeuze Eric &Rontchevsky Niccolas « commentaire
de CA Paris, pole 5 ch.7, ordonnance premier président du 3 janvier 2012 »,

Revue Trimestrielle de Droit Financier, n°1, 2013.
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9 - KARYOTIS Catherine, Mondialisation des marchés et circulation des titres,
Revue Banque, Paris, 2005.
10 - Le Fur Anne-Valérie & SCHMID Dominique, « Il faut un tribunal des

marchés financiers », Recueil Dalloz, n® 9, mars 2014.

11 - LE RUF Anne- Valérie & SCHMIDT Dominique, « IL faut un tribunal
des marchés financiers », Recueil Dalloz, n® 9, 2014.

12 - MENNESSON Nicolas, « Abus de marché ; vers une refonte du régime
communautaire ? », La Semaine Juridique, n°49, 2011.

13 - NOTTE Gérard, « Procédure de transaction et de sanction de ’AMF »,
Semaine-Juridique-Entreprise et Affaires, n° 34, 2011.

14 - ROBERT Marie-Claude, « La procédure de sanction de 1’Autorité des
financiers », Revue Lamy Droit Pénal des Affaires , Paris, 2006.

15 - RONTCHEVSKY Nicolas & STORCK Michel &GOYET Charles, « Le
conseil constitutionnel met fin au cumul de poursuites et de sanction pénales
et administratives pour manquement et pour délit d’initié et impose une
réforme du cadre répressif des abus de marché », Revue Trimestrielle de
Droit Commerciale, n°2, 2015.

16 - SALOMON (R),« Le pouvoir de sanction des AAI en matiere économique
et financier et les garanties fondamentales », Revue en Droit bancaire et
financier, n°1, 2001.

17 - SYLVIE THOMASSET-PIERRE, « Création de I’autorit¢é des marchés
financiere »Recueil Dalloz, n°43, 2013.

18 - THIERRY Bonneau, « Publication des décisions de sanctions », Revue
Droit Bancaire et financiers, n°4, juillet , 2007.

19 -VILMART Christine, « AMF : une réforme de procédure controversée »,
Semaine Juridique, n° 36, 2011.
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20 - ZOUAIMAI Rachid, Les autorités administratives indépendantes et la
régulation éeconomique, Revue IDARA , n°26, 2003.

- Contribution aux séminaires :

1 - MARIE-CAPUCINE Vincent, WEYLAND Nicolas, « L’AMF en tant que

source du droit », Actes du colloque : Droit des marches financiers, Université

Panthéon-Assas, Paris 11, 25 novembre 2004.

E —Notes et Observations :

1 - DUCOULOUX-FAVARD Claude : Note sous cass, crim, 15 mars 1993,

Bull.crimn® 113, 1993, p 610 .

2 - RONTCHEVSKY Nicolas : Note sous Cass Crim 1 ¢ mars 2000, n° 99-

86299, Bull. Joly Bourse, n° 5 septembre 2000, p 443.

F - Droit européen :

1 -Directive 89/592/CE du conseil, du 13 novembre 1989, concernant la

coordination des réglementation relative aux operations d’initiés, JOUE, n°L

334 du 18 novembre 1989 P0030, www.leqgifrance.gouv.fr/.

J - Droit Francais :

1 - laloi n° 2016-819 du 21 juin 2016

2 - Loi n°89-531 du 2 aout 1989 relative a la sécurité et la transparence du
marché financier, JORF n°® 31du 4 aout 1989, p 09822, (rect JORF n°® 160 du

11-7-91), www.legifrance.gouv.fr/.

3 - la loi n° 96-597 du 2 juillet 1996 de modernisation des activités financiéres
modifié par la loi n° 2003-706 du 1 aout 2003 de sécurité financiére.

https://www.legifrance.gouv.fr.
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4 - laloi n° 96-597 du 2 juillet 1996 de modernisation des activités financieres

modifié par la loi n° 2003-706 du 1 aout 2003 de sécurité financiére, qui a

ressemblés tous les prestataires de service d’investissement sous la tutelle de
(’AMF).

5 - Loi n°® 92-1336 du 16 décembre 1992, relative a ’entrée en vigueur du

nouveau code pénal et a la modification de certaines dispositions de droit pénal

et de proceédure pénal rendue nécessaire par cette entrée en vigueur.

www.legifrance.gouv.fr/

6 - la loi n°85-1407 du 30 decembre 1985, JORF, du 31 décembre 1985,

modifié par la loi n° 2004-204 du 9 mars 2004, JORF, du 10 mars 2004,

www.legifrance.gouv.fr.

7 - décret n° 2003-1109 du 21 novembre 2003 relatif a I’ Autorité des marchés

financiers , JORF n° 271 du 23 novembre 2003, www.legifrance.gouv.fr/

8 - Loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 du régulation bancaire et financier,

JORF n° 0247 du octobre 2010, www.legifrance.gouv.fr/

9 - la loi n°2013-1117 du 6 décembre 2013 relative a la lutte contre la fraude

fiscale et la grande délinquance économique et financiere, JORF n° 284 du 7
décembre 2013, disponible sur le site :www.legifrance.gouv.fr/.

DIVERS :

1 - Rapport annuel de I’AMF 2005, www.amf-France.org.

2 - Rapport annuel, AMF, 2011, www.amf-France.org.
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Abstract :

The stock market is considered the main driver of economic growth in any country
where such a market exists. However, while it provides opportunities for investment to build a
strong economy, it also carries risks if it is exploited for fraud and manipulation of investors
through the leaking of privileged information by financial intermediaries. Therefore, it must
be regulated and protected by strict rules.

This protection is embodied in the criminalization of the leaking of privileged
information by financial intermediaries that affects traders and in the regulation of the stock
exchange in a manner that achieves the principles of equality and transparency through
objective and procedural rules that differ from those established in the general rules in terms
of criminalization, punishment, and penalties. and even in terms of investigation and inquiry
procedures, particularly investigations, given the specific nature of this crime, both in
Algerian legislation and in comparative legislation.

Keywords: securities exchange, financial intermediaries, leaking of privileged
information, penalties, specificity of prosecution, Legislative Decree No. 93-10.

Résumé :

Le marché boursier est considéré comme le principal moteur de la croissance
économique dans tout pays ou il existe. En effet, s'il offre des opportunités d'investissement
pour batir une économie forte, il comporte également des risques s'il est utilisé a des fins
frauduleuses et pour manipuler les investisseurs par le biais de fuites d'informations
privilégiées par les intermédiaires financiers. Il est donc nécessaire de la réglementer et de la
protéger par des regles strictes.

Cette protection se traduit par la criminalisation de la divulgation d'informations
privilégiées par les intermédiaires financiers qui affectent les opérateurs et par la
réglementation de la bourse afin de garantir le principe d'égalité et de transparence, et ce, par
le biais de regles objectives et procédurales qui different de celles prévues dans les régles
générales en matiére de criminalisation, de sanctions et de peines prévues, et méme en ce qui
concerne les procédures de recherche et d'enquéte, en particulier les enquétes, compte tenu de
la spécificité de ce délit, tant dans la législation algérienne que dans les législations
comparées.

Mots clés : bourse des valeurs mobiliéres, intermédiaires financiers, divulgation
d'informations privilégiées, sanctions prévues, spécificité des poursuites, décret législatif n°
93-10.
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