
 

 

 

CHARTE DE DEONTOLOGIE BOURSIERE DU GROUPE REXEL 

INTRODUCTION ................................................................................................................ 3 

SYNTHESE DES OBLIGATIONS ............................................................................................ 4 

1.  DEFINITIONS ............................................................................................................ 5 

2.  OBLIGATIONS LIEES A LA DETENTION D’UNE INFORMATION PRIVILEGIEE ................... 8 

2.1  Obligation de confidentialité et interdiction de divulgation illicite des 
Informations Privilégiées .............................................................................................. 8 

2.2  Interdiction des opérations d’initiés ................................................................... 8 

3.  INTERDICTION DES MANIPULATIONS DE MARCHE ...................................................... 8 

3.2  Diffusion d’une information fausse ou trompeuse............................................. 8 

3.3  Manipulation du cours d’un Titre Rexel ............................................................ 8 

4.  OBLIGATIONS AFFERENTES AUX PERIODES D’ABSTENTION ......................................... 9 

4.2  Fenêtres négatives liées à la publication des comptes ....................................... 9 

4.2.1  Personnes concernées ................................................................................. 9 

4.2.2  Périodes concernées .................................................................................... 9 

4.2.3  Portée de l’interdiction ............................................................................... 9 

4.2.4  Autorisation exceptionnelle ........................................................................ 9 

4.3  Dispositions particulières relatives aux actions gratuites ................................ 10 

4.4  Périodes d’embargo ......................................................................................... 10 

5.  OBLIGATIONS DES DIRIGEANTS ................................................................................ 11 

5.1  Obligations de déclaration des transactions des dirigeants .............................. 11 

5.1.1  Personnes concernées ............................................................................... 11 

5.1.2  Obligation de déclaration.......................................................................... 11 

5.1.3  Cas exclus de l’obligation déclarative ...................................................... 11 

5.1.4  Liste des personnes tenues à déclaration .................................................. 12 

5.2  Obligation de détention sous forme nominative .............................................. 12 

5.3  Interdiction des opérations de couverture ........................................................ 12 

6.  PROCEDURES MISES EN ŒUVRE AU SEIN DE REXEL ET DU GROUPE REXEL ................. 13 

6.1  Liste d’Initiés ................................................................................................... 13 



 

- 2 - 

6.1.1  Personnes figurant sur la Liste d’Initiés ................................................... 13 

6.1.2  Notification des personnes inscrites sur la Liste d’Initiés ........................ 13 

6.1.3  Portée de l’inscription sur la Liste d’Initiés.............................................. 13 

6.2  Liste de confidentialité ..................................................................................... 13 

6.3  Déontologie ...................................................................................................... 14 

7.  SANCTIONS APPLICABLES ......................................................................................... 14 

ANNEXE 1 – Principales dispositions applicables .................................................................. 15 

1. Déclarations des dirigeants ..................................................................................... 15 

2. Listes d’initiés ........................................................................................................ 22 

3. Abus de marché ...................................................................................................... 25 

3.1 Définitions ........................................................................................................ 25 

3.2 Sanctions applicables ........................................................................................ 30 

 
  



 

- 3 - 

INTRODUCTION 

La présente charte (ci-après la « Charte ») a pour objet de rappeler la réglementation applicable 
aux Initiés Occasionnels1 et Dirigeants2 en matière boursière. 

L’objectif de cette Charte est de veiller à l’observation de la réglementation et des 
recommandations émises par les autorités boursières dans le domaine de la gestion des risques 
liés à la détention, à la divulgation ou à l’utilisation éventuelle d’Informations Privilégiées. 

Rexel rappelle qu’il est de la responsabilité des Initiés Occasionnels et Dirigeants de respecter et 
faire respecter cette réglementation au sein du Groupe Rexel. 

Il s’agit donc d’appeler leur attention sur (i) les lois et règlements en vigueur en la matière, ainsi 
que sur les sanctions administratives ou pénales attachées à la méconnaissance de ces lois et 
règlements et (ii) la mise en place des mesures préventives de nature à permettre à chacun 
d’investir en Titres Rexel tout en respectant les règles relatives à l’intégrité du marché. 

Pour toute information complémentaire relative à l’interprétation, l’utilisation ou l’application de 
la présente Charte, vous pouvez contacter le Directeur Juridique, désigné comme 
« Déontologue » à l’adresse suivante : stock_market_deontology@rexel.com 

 

IMPORTANT : Il appartient à chaque Initié Occasionnel ou Dirigeant de prendre 
connaissance et de se conformer à la présente Charte, et notamment de veiller 
personnellement à ce que leurs activités d’investissement ou plus généralement de 
Transactions sur Titres soient licites. 

                                                 

 
1 Il est précisé que la catégorie des Initiés Occasionnels comprend également celle des Initiés Permanents 
(tels que ces termes sont définis à l’article 1 de la Charte). 
2 Tel que ce terme est défini à l’article 1 de la Charte. 



 

- 4 - 

SYNTHESE DES OBLIGATIONS 

 

Quelles sont mes obligations ? 

 

 EN BREF 
 

OBLIGATIONS DETAILS 

1. JE DETIENS UNE 

INFORMATION 

PRIVILEGIEE 

Abstention de toute Transaction sur Titres 
 
Interdiction de divulguer l’information en 
dehors du cadre normal de mes fonctions 

§2.2 de la Charte 

§2.1 de la Charte 

2. J’AI ACCES A DES 

INFORMATIONS 

PRIVILEGIEES 

Abstention de toute Transaction sur Titres 
pendant les fenêtres négatives  

§4.2 de la Charte 

3. JE SUIS UN 

DIRIGEANT 

Abstention de toute Transaction sur Titres 
pendant les fenêtres négatives 

§4.2 de la Charte 

Déclaration des Transactions sur Titres (y 
compris pour les personnes qui me sont 
étroitement liées) 

§5.1 de la Charte 

 
Puis-je réaliser une Transaction sur Titres ?  
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1. DEFINITIONS 

 

Pour les besoins de la présente Charte, il faut entendre par :  

AMF L’Autorité des marchés financiers. 

Dirigeants Les Dirigeants (ou « personnes exerçant des responsabilités 
dirigeantes ») comprennent les Mandataires Sociaux et les 
Responsables de Haut Niveau.  

Groupe Rexel  Rexel et l'ensemble de ses filiales et participations entrant dans le 
champ de sa consolidation comptable. 

Information 
Privilégiée 

 

Une information à caractère précis qui n’a pas été rendue publique, qui 
concerne, directement ou indirectement, Rexel ou le Groupe Rexel, ou 
un ou plusieurs Titres Rexel, et qui, si elle était rendue publique, serait 
susceptible d’influencer de façon sensible le cours des Titres Rexel, 
étant précisé que : 

- une information est réputée à caractère précis, si elle fait mention 
d’un ensemble de circonstances qui existe ou dont on peut 
raisonnablement penser qu’il existera, ou d’un événement qui 
s’est produit ou dont on peut raisonnablement penser qu’il se 
produira, si elle est suffisamment précise pour en tirer une 
conclusion quant à l’effet possible de cet ensemble de 
circonstances ou de cet événement sur le cours des Titres Rexel. 
À cet égard, dans le cas d’un processus se déroulant en plusieurs 
étapes visant à donner lieu à, ou résultant en certaines 
circonstances ou un certain événement, ces circonstances futures 
ou cet événement futur peuvent être considérés comme une 
information précise, tout comme les étapes intermédiaires de ce 
processus qui ont partie liée au fait de donner lieu à, ou de 
résulter en de telles circonstances ou un tel événement. Une 
étape intermédiaire d’un processus en plusieurs étapes est 
réputée constituer une Information Privilégiée si, en soi, cette 
étape satisfait aux critères relatifs à l’Information Privilégiée ; 

- une information qui, si elle était rendue publique, serait 
susceptible d’avoir une influence sensible sur le cours des Titres 
Rexel est une information qu’un investisseur raisonnable serait 
susceptible d’utiliser comme faisant partie des fondements de ses 
décisions d’investissement ; 

- une information ne doit être considérée comme « publique » que 
si elle est accessible au public ou a fait l’objet d’une diffusion 
générale au public, notamment (i) par un communiqué de presse 
officiel de Rexel, (ii) par le site internet de Rexel et/ou celui de 
l’AMF, (iii) par un avis financier publié dans la presse à l’initiative 
des personnes habilitées à s’exprimer au nom de Rexel, ou (iv) si 
elle est relayée par des supports à grande diffusion de nature à 
rendre l'information accessible à l’ensemble du public et dans la 
mesure où cette information est exacte et complète.  
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Une information peut être une Information Privilégiée qu’elle concerne, 
directement ou indirectement, une ou plusieurs sociétés du Groupe 
Rexel autre que Rexel elle-même. 

La publication dans la presse ou par tout autre média de rumeurs 
relatives à une information, non officiellement confirmées par Rexel 
comme il est dit ci-dessus, ne lui fait pas perdre son caractère privilégié. 

Initiés Les personnes qui détiennent une Information Privilégiée. 

Initiés Occasionnels Les personnes ayant accès ponctuellement à des Informations 
Privilégiées. 

Initiés Permanents Les personnes qui, de par la nature de leurs fonctions ou de leur 
position, ont en permanence accès à l’ensemble des Informations 
Privilégiées. 

Mandataires Sociaux (i) le président directeur général, le directeur général ou le ou les 
directeur(s) général(aux) délégué(s) ; et 

(ii) les membres du Conseil d’administration de Rexel. 

Personnes soumises 
aux fenêtres 
négatives 

Les Dirigeants et les autres personnes ayant accès de manière régulière 
ou occasionnelle à des Informations Privilégiées qui sont tenus de 
respecter les périodes d’abstention (« fenêtres négatives ») définies au 
paragraphe 4.2 de la Charte. 

Responsables  

de Haut Niveau 

Les personnes qui, d’une part, ont au sein du Groupe Rexel le pouvoir 
de prendre des décisions de gestion concernant l’évolution future et la 
stratégie de Rexel ou du Groupe Rexel et, d’autre part, ont un accès 
régulier à des Informations Privilégiées concernant directement ou 
indirectement Rexel ou le Groupe Rexel. 

Règlement Abus de 
Marché 

Le règlement (UE) n°596/2014 du Parlement européen et du Conseil 
du 16 avril 2014 sur les abus de marché, tel que modifié. 

Titres Rexel Les Titres Rexel comprennent tous les instruments financiers :  

(A) admis aux négociations ou faisant l’objet d’une demande 
d’admission aux négociations sur un marché réglementé ou un système 
multilatéral de négociation (MTF) ou négociés sur un système organisé 
de négociation (OTF), et comprenant : 

- les actions et toutes autres valeurs mobilières émises ou à émettre 
par la Société donnant accès au capital de la Société ou de l'une des 
filiales du Groupe Rexel ; 

- les obligations et toutes autres valeurs mobilières représentatives d'un 
droit de créance sur la Société ou l'une des filiales du Groupe Rexel ; 

- les droits qui pourraient être détachés de ces différents titres, et 
notamment les droits préférentiels de souscription ou d’attribution ; et

- les parts ou actions d’organismes de placement collectif. 
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(B) dont le cours ou la valeur dépend du cours ou de la valeur des titres 
visés au (A) ou qui a un effet sur ce cours ou cette valeur.  

Transaction sur 
Titres 

- Toute acquisition ou cession, pour son propre compte ou pour le 
compte d’un tiers, directement ou indirectement, par quelque 
moyen que ce soit, d’un Titre Rexel (y compris, la conclusion d’un 
promesse d’acquisition ou de cession de Titres Rexel, les 
souscriptions et achats par l’exercice d’options de souscription ou 
d’achat d’actions même non suivis d’une cession des actions 
souscrites ou acquises) ; et 

- Toute annulation ou modification d’un ordre concernant un Titre 
Rexel, lorsque l’ordre avait été passé avant que la personne 
concernée ne détienne l’Information Privilégiée. 
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2. OBLIGATIONS LIEES A LA DETENTION D’UNE INFORMATION PRIVILEGIEE 

2.1 Obligation de confidentialité et interdiction de divulgation illicite des 
Informations Privilégiées 

Toute personne qui détient une Information Privilégiée doit : 

(a) s’abstenir de la divulguer à une autre personne, y compris au sein du Groupe Rexel, si ce 
n’est dans le cadre normal de l’exercice de son travail, de sa profession ou de ses fonctions ; 
et 

(b) tenir toute Information Privilégiée confidentielle à l’égard de toute personne, y compris au 
sein du Groupe Rexel, dont l’activité ou la mission ne requiert pas la connaissance de cette 
information. 

2.2 Interdiction des opérations d’initiés 

Toute personne qui détient une Information Privilégiée doit s’abstenir : 

- de faire usage de l’Information Privilégiée en acquérant ou en cédant des Titres Rexel 
ou pour annuler ou modifier un ordre concernant un Titre Rexel auquel l’Information 
Privilégiée se rapporte, lorsque l’ordre avait été passé avant que la personne concernée ne 
détienne l’Information Privilégiée ; 

- de recommander à une autre personne d’effectuer une Transaction sur Titres, ou d’inciter 
une personne à effectuer une Transaction sur Titres sur la base d’une Information Privilégiée ; 
et 

- d’utiliser les recommandations ou incitations formulées par une autre personne 
détenant une Information Privilégiée. 

L’attention des Initiés est également attirée sur le risque que représente la réalisation de 
Transactions sur Titres par toute autre personne qui possède une Information Privilégiée lorsque 
cette personne sait ou devrait savoir qu’il s’agit d’une Information Privilégiée, et notamment : 

- les personnes qui leur sont proches, dont notamment les personnes étroitement liées 
visées au paragraphe 5.1.1 de la Charte,  

- et, plus généralement, toutes les personnes qui, en raison des relations qu’elles 
entretiennent avec l’Initié concerné, pourraient être soupçonnées d’avoir utilisé une 
Information Privilégiée communiquée par celui-ci. 

3. INTERDICTION DES MANIPULATIONS DE MARCHE 

3.2 Diffusion d’une information fausse ou trompeuse 

Toute personne s’interdit de diffuser des informations, ou de répandre des rumeurs, que 
ce soit par l’intermédiaire des médias (dont l’internet) ou par tout autre moyen, qui donnent ou 
sont susceptibles de donner des indications fausses ou trompeuses en ce qui concerne l’offre, 
la demande ou le cours des Titres Rexel. 

3.3 Manipulation du cours d’un Titre Rexel 

Toute personne doit également s’abstenir de réaliser une opération, de passer un ordre ou 
d'adopter un comportement qui (i) donne ou est susceptible de donner des indications 
trompeuses sur l'offre, la demande ou le cours d'un Titre Rexel ou qui fixe ou est susceptible 
de fixer à un niveau anormal ou artificiel le cours d'un Titre Rexel ou qui (ii) affecte le cours 
d'un Titre Rexel, en ayant recours à des procédés fictifs ou à toute autre forme de tromperie 
ou d'artifice. 
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4. OBLIGATIONS AFFERENTES AUX PERIODES D’ABSTENTION 

4.2 Fenêtres négatives liées à la publication des comptes 

4.2.1 Personnes concernées  

Sans préjudice de l’obligation générale d’abstention décrite au paragraphe 2.2 de la Charte, et 
afin d’assurer une meilleure prévention de la commission des opérations d’initiés, les Dirigeants 
et les autres personnes ayant accès de manière régulière ou occasionnelle à des Informations 
Privilégiées concernant Rexel ou le Groupe Rexel (ensemble, les « Personnes soumises aux 
fenêtres négatives ») doivent s’abstenir de réaliser des Transactions sur Titres pendant les 
périodes définies ci-dessous (les « fenêtres négatives »). 

Les personnes soumises à ces fenêtres négatives en seront informées par avance par le 
Déontologue. 

4.2.2 Périodes concernées 

Toute Personne soumise aux fenêtres négatives s’abstient de réaliser, directement ou 
indirectement, pour son propre compte ou pour le compte d’autrui, une quelconque Transaction 
sur Titres pendant une période continue débutant 30 jours calendaires avant la publication des 
comptes annuels, semestriels et trimestriels ou d’un rapport financier annuel ou 
intermédiaire, et s’achevant le lendemain de la publication des informations concernées.  

La diffusion du communiqué de presse sur les résultats annuels, semestriels et trimestriels 
constitue une annonce des comptes ou du rapport financier correspondant.  

Les dates de publication prévues sont définies annuellement et communiquées par le 
Déontologue. 

4.2.3 Portée de l’interdiction 

Les Dirigeants peuvent être sanctionnés du fait de la réalisation d’une Transaction sur Titres 
pendant ces fenêtres négatives même s’ils ne réalisent pas une opération d’Initié. 

Les autres personnes doivent s’abstenir de réaliser une Transaction sur Titres lorsqu’elles sont 
soumises à une fenêtre négative, étant précisé que la violation de cette obligation d’abstention 
pourra être sera sanctionnée en cas d’opération d’Initié. 

4.2.4 Autorisation exceptionnelle 

Sans préjudice de l’interdiction de réaliser un abus de marché (cf. paragraphes 2 et 3 de la 
Charte), Rexel peut autoriser une Personne soumise aux fenêtres négatives à réaliser une 
Transaction sur Titres pendant les périodes d’abstention ci-dessus : 

(a) soit au cas par cas en raison de l’existence de circonstances exceptionnelles, telles que de 
graves difficultés financières, nécessitant la vente immédiate d’actions Rexel ; ou 

(b) soit en raison des spécificités de la négociation concernée dans le cas de transactions 
réalisées dans le cadre de, ou ayant trait à, un système d’actionnariat ou de plan d’épargne 
du personnel, l’accomplissement de formalités ou l’exercice de droits attachés aux actions 
Rexel, ou de transactions n’impliquant pas de changement dans la détention de la valeur 
concernée. 

Ces situations sont détaillées à l’article 9 du Règlement délégué 2016/522 du 17 décembre 2015 
reproduit en Annexe 1. 

Cette demande devra être motivée et adressée par courrier électronique au Déontologue. 

La personne sollicitant une autorisation exceptionnelle doit être capable de démontrer que la 
Transaction sur Titres en question ne peut être réalisée à aucun autre moment que pendant la 
fenêtre négative. De plus, dans le cas visé au paragraphe (a) ci-dessus, il est nécessaire de 
démontrer que la cession envisagée est la seule alternative raisonnable pour obtenir le 
financement nécessaire.  
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Le Déontologue sera tenu de répondre dans un délai de 3 jours ouvrés par courrier électronique. 
A défaut de réponse dans ce délai, la demande d’autorisation sera réputée refusée.  

Le Déontologue conservera une copie de l’ensemble des demandes d’autorisations et des 
réponses adressées conformément aux procédures décrites ci-dessus. 

4.3 Dispositions particulières relatives aux actions gratuites 

Conformément à l’article L. 225-197-1 I du Code de commerce, les actions gratuites ne peuvent 
pas être cédées par leurs titulaires à l’issue de la période de conservation : 

(a) dans le délai de 10 séances de bourse précédant et de trois séances de bourse 
suivant la date à laquelle les comptes consolidés, ou à défaut les comptes annuels, sont 
rendus publics ; 

(b) dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de Rexel ont connaissance 
d'une Information Privilégiée, et la date postérieure de 10 séances de bourse à celle 
où cette information est rendue publique. 

Ces règles sont sans préjudice des autres obligations des bénéficiaires d’attribution gratuite 
d’actions (notamment, les obligations d’abstention en cas de détention d’une Information 
Privilégiée ou le respect des fenêtres négatives décrites au paragraphe 4.2 ci-dessus). 

 

4.4 Périodes d’embargo 

Sans préjudice de l’obligation de confidentialité visée au paragraphe 2.1 de la Charte, il est mis 
en place par le Groupe Rexel, une période d’embargo (quiet period) qui est la période de 3 
semaines précédant immédiatement la publication des résultats annuels, semestriels ou 
trimestriels et pendant laquelle Rexel, le Groupe Rexel, les Dirigeants et les Initiés Occasionnels 
doivent s’abstenir, d’une manière générale, de tout contact avec la communauté financière. 
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5. OBLIGATIONS DES DIRIGEANTS  

5.1 Obligations de déclaration des transactions des dirigeants 

5.1.1 Personnes concernées 

Les personnes astreintes à la déclaration des Transactions sur Titres qu’elles réalisent sont les 
suivantes :  

- les Dirigeants ; et 

- les personnes qui sont étroitement liées aux Dirigeants (les « Personnes Liées »), c’est 
à dire : 

1. leur conjoint non séparé de corps ou le partenaire avec lequel le Dirigeant est lié par un 
pacte civil de solidarité ; 

2. les enfants sur lesquels le Dirigeant exerce l'autorité parentale, ou résidant chez lui 
habituellement ou en alternance, ou dont il a la charge effective et permanente ; 

3. tout autre parent ou allié résidant au domicile du Dirigeant depuis au moins un an à la date 
de la transaction concernée ; 

4. toute personne morale ou entité (y compris un trust, une fiducie ou un partenariat), 
constituée sur le fondement du droit français ou d'un droit étranger, et : 

- dont la direction, l'administration ou la gestion est assurée par un Dirigeant ou une 
Personne Liée visée ci-dessus et agissant dans l'intérêt de l'une de ces personnes, ou 

- qui est contrôlée, directement ou indirectement, au sens de l'article L. 233-3 du Code 
de commerce, par un Dirigeant ou une Personne Liée visée ci-dessus, ou 

- qui est constituée au bénéfice d’un Dirigeant ou d’une Personne Liée visée ci-dessus, 
ou 

- pour laquelle un Dirigeant ou une Personne Liée visée ci-dessus, bénéficie au moins de 
la majorité des avantages économiques. 

5.1.2 Obligation de déclaration 

Les Dirigeants ainsi que les Personnes Liées sont tenus de déclarer à l’AMF et à Rexel toute 
Transaction sur Titres3 qu’ils ont réalisée, dans un délai de 3 jours ouvrés (soit, du lundi au 
vendredi) suivant la date de la Transaction sur Titres. 

La déclaration doit être faite en ligne sur le site extranet de l’AMF4, selon le formulaire se trouvant 
sur ce site. 

Ces déclarations ont ensuite vocation à être rendues publiques sur le site de l’AMF. 

Les Dirigeants et les Personnes Liées adressent également ces déclarations au Déontologue et 
sont en outre tenus, à la demande du Déontologue, de lui déclarer le nombre et la nature des 
Titres Rexel qu’ils détiennent, ainsi que tout élément d’information pertinent sur la détention de 
Titres Rexel (notamment démembrement des actions, promesse d’acquisition ou de cession, 
nantissement, etc.). 

5.1.3 Cas exclus de l’obligation déclarative 

Ne donnent pas lieu à la déclaration susvisée, les opérations dont le montant cumulé n’excède 
pas 20.000 euros pour l’année civile en cours5. Ce montant est calculé en additionnant les 

                                                 

 
3 Les textes détaillant les opérations donnant lieu à déclaration sont reproduits en Annexe 1. 
4 https://onde.amf-france.org/RemiseInformationEmetteur/Client/PTRemiseInformationEmetteur.aspx.  
5 Il est précisé que lorsque les opérations portent sur des instruments financiers liés aux actions Rexel, ce 
montant s’applique au sous-jacent. 
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opérations effectuées par le Dirigeant concerné et celles effectuées pour le compte des Personnes 
Liées audit Dirigeant.  

 

5.1.4 Liste des personnes tenues à déclaration 

Rexel établit et tient à jour la liste des Dirigeants et des Personnes Liées qui est tenue à la 
disposition de l’AMF. 

Rexel notifie aux Dirigeants leurs obligations (fenêtres négatives et déclarations des dirigeants). 
Ces derniers doivent à leur tour notifier, par écrit, aux personnes qui leur sont étroitement liées, 
leur obligation de déclaration des transactions et conserver une copie de cette notification. 

 

5.2 Obligation de détention sous forme nominative 

Les Mandataires Sociaux, ainsi que leurs conjoints et enfants à charge, doivent mettre au 
nominatif l’ensemble des Titres Rexel qu’ils détiennent, ainsi que les Titres Rexel qu’ils viendraient 
à acquérir ultérieurement6. 

Les droits de vote et les droits à dividende des actions détenues par toute personne n'ayant pas 
rempli les obligations visées ci-dessus sont suspendus jusqu'à régularisation de la situation. 

 

5.3 Interdiction des opérations de couverture 

Le Président directeur général ou le Directeur général et le(s) directeur(s) général(aux) 
délégué(s), ainsi que les membres du Conseil d’Administration de Rexel, qui sont bénéficiaires 
d’attribution gratuite d’actions doivent s’abstenir de recourir à des opérations de couverture de 
leur risque sur les actions gratuites et ce jusqu’à la fin de la période de conservation des actions 
fixée par le Conseil d’administration. 

                                                 

 
6 La liste des personnes visées par cette obligation est fixée par l’art. L. 225-109 du Code de commerce et 
comprend : le président, les directeurs généraux, les membres du directoire, les personnes physiques ou 
morales exerçant les fonctions d’administrateur ou de membre du conseil de surveillance et les représentants 
permanents des personnes morales qui exercent ces fonctions au sein de Rexel, ainsi que les conjoints non 
séparés de corps.  
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6. PROCEDURES MISES EN ŒUVRE AU SEIN DE REXEL ET DU GROUPE REXEL 

6.1 Liste d’Initiés 

6.1.1 Personnes figurant sur la Liste d’Initiés 

Rexel est tenu d’établir, de mettre à jour et de tenir à la disposition de l’AMF une liste des 
personnes ayant accès à une Information Privilégiée (la « Liste d’Initiés »). 

Chaque Information Privilégiée doit faire l’objet d’une section dédiée qui précise quelles sont les  
personnes ayant accès à cette information. 

Le cas échéant, cette liste comporte également une section des Initiés Permanents. 

La Liste d’Initiés mentionne :  

- le nom ou la dénomination de chaque personne concernée et des données personnelles 
la concernant : nom, prénom, date de naissance, adresse personnelle, numéros de 
téléphone ;  

- la fonction exercée et/ou le motif justifiant son inscription sur la liste ;  

- la date et l’heure auxquelles cette personne a eu accès et a cessé d’avoir accès aux 
Informations Privilégiées ; et 

- la date et l’heure de création et d’actualisation de la liste. 

La Liste d’Initiés doit être communiquée à l’AMF, sur demande, dès que possible et par voie 
électronique, dans un format permettant de conserver l’intégrité de son contenu. Cette liste doit 
être conservée pendant une durée d’au moins 5 ans après son établissement ou sa mise à jour. 

6.1.2 Notification des personnes inscrites sur la Liste d’Initiés 

La Société avertit par courrier les Initiés de leur inscription sur la Liste d’Initiés, en y joignant la 
présente Charte, afin de les sensibiliser aux obligations et sanctions prévues en cas de violation 
de cette Charte.  

Les Initiés doivent attester par écrit de la réception de ce courrier et de l'engagement de se 
conformer à ses termes.  

6.1.3 Portée de l’inscription sur la Liste d’Initiés 

Toute personne doit s’abstenir de réaliser une Transaction sur Titres lorsqu’elle est inscrite sur 
une Liste d’Initiés. Dans l’hypothèse où une personne serait inscrite sur cette liste sans avoir 
connaissance de l’Information Privilégiée, l’avis du Déontologue peut être sollicité avant de 
réaliser une Transaction sur Titres.  

A l’inverse, une personne peut détenir une Information Privilégiée sans être inscrite sur une Liste 
d’Initiés. Dans cette situation, l’avis du Déontologue peut également être sollicité avant de réaliser 
une Transaction sur Titres.  

Ces avis sont toutefois consultatifs et la décision de réaliser ou non la Transaction sur Titres relève 
de la seule responsabilité de la personne concernée. 

6.2 Liste de confidentialité 

Rexel peut mettre en place une liste de personnes ayant accès à une information confidentielle 
susceptible de devenir privilégiée (par exemple, un projet d’acquisition).  

Les personnes figurant sur cette liste devront s’engager, tant que cette information ne sera pas 
rendue publique ou, à défaut de cette publication, jusqu’à la date précisée par Rexel, à : 

-ne pas communiquer cette information à des tiers non autorisés ; 

-le cas échéant, ne pas réaliser de Transactions sur Titres. 
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6.3 Déontologie  

Le Déontologue de Rexel veille au respect des stipulations de la présente Charte, étant précisé 
que la responsabilité finale du respect de la réglementation applicable incombe à chaque Dirigeant 
ou Initié Occasionnel. 

Dans le cadre de sa mission, le Déontologue est notamment chargé :  

- d’informer à l’avance les Personnes soumises aux fenêtres négatives résultant de la 
publication des comptes annuels, semestriels et trimestriels de Rexel (voir paragraphe 2.2 de 
la Charte) ; 

- de recevoir et d’étudier les demandes d’autorisation en vue de négocier pendant une fenêtre 
négative (dans les conditions décrites au paragraphe 2.2 de la Charte) ;  

- de recevoir les déclarations par les Dirigeants et les Personnes Liées de leurs Transactions 
sur Titres (dans les conditions définies au paragraphe 3.5 de la Charte) ; 

- d’établir la Liste d’Initiés incluant, le cas échéant, une section des Initiés Permanents ;  

- d’informer les Initiés de leur inscription sur la liste visée ci-dessus ; 

- de veiller à la mise à jour de la Liste d’Initiés, de la communiquer aux autorités compétentes 
à leur demande et de la conserver pendant au moins cinq ans à compter de son établissement 
et de sa mise à jour ; 

- d’établir et de tenir à jour, la liste des Dirigeants et des Personnes Liées qu’il transmet à l’AMF 
si cette dernière lui en fait la demande. 

 

7. SANCTIONS APPLICABLES 

En cas de réalisation d’un abus de marché (opération d’Initié, divulgation illicite d’une Information 
Privilégiée ou manipulation de marché) des sanctions pénales ou administratives sont applicables, 
selon la voie répressive choisie : 

 
(i) Les délits (ou la tentative de ces délits) sont punis de cinq ans d’emprisonnement 
et de 100 millions d'euros d'amende, ce montant pouvant être porté jusqu'au 
décuple du montant de l'avantage retiré du délit, sans que l'amende puisse être 
inférieure à cet avantage ; 
 
(ii) Les manquements exposent également leur auteur à une sanction pécuniaire infligée 
par la commission des sanctions de l’AMF,  dont le montant peut atteindre 100 millions 
d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés. 
 

Le montant des sanctions pécuniaires (administratives et pénales) susceptibles d’être prononcées 
à l’égard des personnes morales pourra être porté à 15 % du chiffre d’affaires annuel total, le 
cas échéant consolidé.  

Enfin, le non-respect par un Initié des obligations visées ci-avant, n’est pas exclusif de dispositions 
disciplinaires susceptibles d'être prises au sein du Groupe Rexel. 

Les dispositions applicables sont reproduites en Annexe 1. 
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ANNEXE 1 – Principales dispositions applicables 

 

1. Déclarations des dirigeants 

Code Monétaire et Financier 

Article L. 621-18-2 (tel que modifié par la Loi du 21 juin 2016) 

I. - Sont communiquées par les personnes mentionnées aux a à c à l'Autorité des marchés 
financiers et rendues publiques par cette dernière, dans les conditions mentionnées par le 
règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus 
de marché (règlement 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, les opérations mentionnées à l'article 19 du même règlement, lorsque ces 
opérations sont réalisées par : 

a) Les membres du conseil d'administration, du directoire, du conseil de surveillance, le directeur 
général, le directeur général unique, le directeur général délégué ou le gérant de cette personne 
; 

b) Toute autre personne qui, dans les conditions définies par le règlement général de l'Autorité 
des marchés financiers a, d'une part, au sein de l'émetteur, le pouvoir de prendre des décisions 
de gestion concernant son évolution et sa stratégie, et a, d'autre part, un accès régulier à des 
informations privilégiées concernant directement ou indirectement cet émetteur ; 

c) Des personnes ayant, dans des conditions définies par décret en Conseil d'Etat, des liens 
personnels étroits avec les personnes mentionnées aux a et b. 

Les personnes mentionnées aux a à c sont tenues de communiquer à l'émetteur, lors de la 
communication à l'Autorité des marchés financiers prévue au premier alinéa, une copie de cette 
communication. Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers définit les modalités 
de la communication à celle-ci ainsi que les conditions dans lesquelles l'assemblée générale des 
actionnaires est informée des opérations mentionnées au présent article. 

Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe le seuil au-dessus duquel les 
opérations doivent être communiquées et les modalités d'application de ce seuil. 

Règlement général de l’AMF 

Article 223-23 

Conformément au dernier alinéa de l'article L. 621-18-2 du code monétaire et financier, ne 
donnent pas lieu à déclaration les opérations réalisées par une personne mentionnée à l'article 
précité lorsque le montant cumulé desdites opérations n'excède pas 20 000 euros pour l'année 
civile en cours. Ce montant est calculé en additionnant les opérations effectuées, par les 
personnes mentionnées au a ou au b de l'article L. 621-18-2 du code monétaire et financier et 
les opérations effectuées pour le compte des personnes mentionnées au c dudit article. 

 

Règlement Abus de marché 

Article 19 (tel que modifié par le rectificatif au Règlement du 21 octobre 2016) 

Transactions effectuées par les personnes exerçant des responsabilités dirigeantes 

1. Les personnes exerçant des responsabilités dirigeantes et les personnes ayant un lien étroit 
avec elles notifient à l’émetteur ou au participant au marché des quotas d’émission et à l’autorité 
compétente visée au deuxième alinéa du paragraphe 2: 
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a) en ce qui concerne les émetteurs, toute transaction effectuée pour leur compte propre et se 
rapportant aux actions ou à des titres de créance dudit émetteur, ou à des instruments dérivés 
ou à d’autres instruments financiers qui leur sont liés; 

b) en ce qui concerne les participants au marché des quotas d’émission, toute transaction 
effectuée pour leur compte propre ayant trait à des quotas d’émission, à des produits mis aux 
enchères basés sur ces derniers ou à des instruments dérivés qui leur sont liés. 

Ces notifications sont effectuées rapidement et au plus tard trois jours ouvrés après la date de 
la transaction. 

Le premier alinéa s’applique une fois que le montant total des transactions a atteint le seuil 
énoncé au paragraphe 8 ou 9, selon le cas, au cours d’une année civile. 

2. Aux fins du paragraphe 1, et sans préjudice du droit des États membres de prévoir des 
obligations de notification autres que celles visées au présent article, toutes les transactions 
effectuées pour le compte des personnes visées au paragraphe 1 sont notifiées par ces personnes 
aux autorités compétentes. 

Les règles applicables aux notifications que les personnes visées au paragraphe 1 sont tenues de 
respecter sont celles de l’État membre dans lequel l’émetteur ou le participant au marché des 
quotas d’émission a son siège social. Les notifications sont effectuées dans un délai de trois jours 
ouvrés à compter de la date de la transaction auprès de l’autorité compétente de cet État 
membre. Lorsque l’émetteur n’a pas son siège social dans un État membre, les notifications sont 
effectuées auprès de l’autorité compétente de l’État membre d’origine conformément à l’article 
2, paragraphe 1, point i), de la directive 2004/109/CE ou, si elle n’existe pas, à l’autorité 
compétente de la plate-forme de négociation. 

3. L’émetteur ou le participant au marché de quotas d’émission veille à ce que les informations 
notifiées conformément au paragraphe 1 soient publiées rapidement et au plus tard trois jours 
ouvrés suivant la transaction, d’une manière qui permette un accès rapide à ces informations 
sur une base non discriminatoire conformément aux normes techniques d’exécution visées à 
l’article 17, paragraphe 10, point a). 

L’émetteur ou le participant au marché des quotas d’émission recourt à des médias dont on peut 
raisonnablement attendre qu’ils assurent une diffusion efficace des informations auprès du public 
dans l’ensemble de l’Union et, le cas échéant, utilise le mécanisme officiellement désigné visé à 
l’article 21 de directive 2004/109/CE. 

À titre de solution de substitution, le droit national peut prévoir qu’une autorité compétente peut 
publier elle-même les informations. 

4. Le présent article s’applique aux émetteurs qui: 

a) ont sollicité ou approuvé l’admission de leurs instruments financiers à la négociation sur un 
marché réglementé; ou 

b) s’il s’agit d’un instrument négocié exclusivement sur un MTF ou sur un OTF, ont approuvé la 
négociation de leurs instruments financiers sur un MTF ou sur un OTF, ou ont sollicité l’admission 
à la négociation de leurs instruments financiers sur un MTF. 

5. Les émetteurs et les participants au marché des quotas d’émission notifient, par écrit, aux 
personnes exerçant des responsabilités dirigeantes leurs obligations au titre du présent article. 
Les émetteurs et les participants au marché des quotas d’émission établissent une liste de toutes 
les personnes exerçant des responsabilités dirigeantes et des personnes qui leur sont étroitement 
liées. 
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Les personnes exerçant des responsabilités dirigeantes notifient, par écrit, aux personnes qui leur 
sont étroitement liées, leurs obligations au titre du présent article et conservent une copie de 
cette notification. 

6. La notification des transactions visées au paragraphe 1 comporte les informations suivantes: 

a) le nom de la personne; 

b) le motif de la notification; 

c) le nom de l’émetteur ou du participant au marché des quotas d’émission concerné; 

d) la description et l’identifiant de l’instrument financier; 

e) la nature de la ou des transactions (par exemple acquisition ou cession), en indiquant si elles 
sont liées à l’exercice de programmes d’options sur actions ou aux exemples spécifiques énoncés 
au paragraphe 7; 

f) la date et le lieu de la ou des transactions; et 

g) le prix et le volume de la ou des transactions. Dans le cas d’un gage dont les conditions 
prévoient un changement de valeur, cette information devrait être divulguée en même temps que 
sa valeur à la date du gage. 

7. Aux fins du paragraphe 1, les transactions à notifier comprennent également: 

a) la mise en gage ou le prêt d’instruments financiers par une personne exerçant des 
responsabilités dirigeantes ou une personne qui lui est étroitement liée, visée au paragraphe 1, 
ou au nom de celle-ci; 

b) les transactions effectuées par des personnes qui organisent ou exécutent des transactions à 
titre professionnel ou par une autre personne au nom d’une personne exerçant des 
responsabilités dirigeantes ou d’une personne qui lui est étroitement liée, telle que visée au 
paragraphe 1, y compris lorsqu’un pouvoir discrétionnaire est exercé; 

c) les transactions effectuées dans le cadre d’une police d’assurance vie, définie conformément à 
la directive 2009/138/CE du Parlement européen et du Conseil ( 1 ), où: 

i) le preneur d’assurance est une personne exerçant des responsabilités dirigeantes ou une 
personne qui lui est étroitement liée, visée au paragraphe 1; 

ii) le risque d’investissement est supporté par le preneur d’assurance; et 

iii) le preneur d’assurance a le pouvoir ou est libre de prendre des décisions d’investissement 
concernant des instruments spécifiques contenus dans cette police d’assurance vie ou d’exécuter 
des transactions concernant des instruments spécifiques contenus dans cette police d’assurance 
vie. 

Aux fins du point a), un gage ou une sûreté similaire portant sur des instruments financiers lié au 
dépôt des instruments financiers sur un compte de dépôt de titres ne doit pas être notifié, dès 
lors et tant que ce gage ou cette sûreté n'est pas destiné à garantir une ligne de crédit 
particulière. 

Dès lors qu’un preneur d’assurance est tenu de notifier des transactions conformément au présent 
paragraphe, l’entreprise d’assurances n’est tenue par aucune obligation de notification. 

8. Le paragraphe 1 s’applique à toutes les transactions ultérieures une fois le montant total de 5 
000 EUR atteint au cours d’une année civile. Le seuil de 5 000 EUR est calculé en ajoutant sans 
compensation toutes les transactions visées au paragraphe 1. 
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9. Une autorité compétente peut décider de porter le seuil énoncé au paragraphe 8 à 20 000 EUR 
et informe l’AEMF de sa décision d’adopter un seuil plus élevé et des motifs de sa décision, en 
faisant spécifiquement référence aux conditions du marché, préalablement à son application. 
L’AEMF publie sur son site internet la liste des seuils qui s’appliquent conformément au présent 
article et les justifications fournies par les autorités compétentes concernant ces seuils. 

10. Le présent article s’applique également aux transactions effectuées par des personnes 
exerçant des responsabilités dirigeantes auprès de toute plate-forme d’enchères, de tout 
adjudicateur et de l’instance de surveillance des enchères participant aux enchères organisées en 
vertu du règlement (UE) n o 1031/2010 et aux personnes qui leur sont étroitement liées, dès lors 
que leurs transactions impliquent des quotas d’émission, des instruments dérivés de ceux-ci ou 
des produits mis aux enchères basés sur ces derniers. Ces personnes notifient leurs transactions 
aux plates-formes d’enchères, aux adjudicateurs et à l’instance de surveillance des enchères, 
selon le cas, et à l’autorité compétente lorsque la plate-forme d’enchères, l’adjudicateur ou 
l’instance de surveillance des enchères, selon le cas, est enregistré. Les informations ainsi 
notifiées sont rendues publiques par les plates-formes d’enchères, les adjudicateurs, l’instance de 
surveillance des enchères ou l’autorité compétente conformément au paragraphe 3. 

11. Sans préjudice des articles 14 et 15, toute personne exerçant des responsabilités dirigeantes 
auprès d’un émetteur n’effectue aucune transaction pour son compte propre ou pour le compte 
d’un tiers, que ce soit directement ou indirectement, se rapportant aux actions ou à des titres de 
créance de l’émetteur ou à des instruments dérivés ou à d’autres instruments financiers qui leur 
sont liés, pendant une période d’arrêt de 30 jours calendaires avant l’annonce d’un rapport 
financier intermédiaire ou d’un rapport de fin d’année que l’émetteur est tenu de rendre public 
conformément: 

a) aux règles de la plate-forme de négociation sur laquelle les actions de l’émetteur sont admises 
à la négociation; ou 

b) au droit national. 

12. Sans préjudice des articles 14 et 15, un émetteur peut autoriser une personne exerçant des 
responsabilités dirigeantes en son sein à négocier pour son propre compte ou pour le compte 
d’un tiers pendant une période d’arrêt telle que visée au paragraphe 11: 

a) soit au cas par cas en raison de l’existence de circonstances exceptionnelles, telles que de 
graves difficultés financières, nécessitant la vente immédiate d’actions; 

b) soit en raison des spécificités de la négociation concernée dans le cas de transactions réalisées 
dans le cadre de, ou ayant trait à, un système d’actionnariat ou de plan d’épargne du personnel, 
l’accomplissement de formalités ou l’exercice de droits attachés aux actions, ou de transactions 
n’impliquant pas de changement dans la détention de la valeur concernée. 

13. La Commission est habilitée à adopter des actes délégués en conformité avec l’article 35 
précisant les circonstances dans lesquelles la négociation peut être autorisée par l’émetteur 
pendant une période d’arrêt, comme visé au paragraphe 12, y compris les circonstances qui 
seraient considérées comme exceptionnelles et les types de transactions qui justifieraient 
l’autorisation de négociation. 

14. La Commission est habilitée à adopter des actes délégués en conformité avec l’article 35 
précisant les types de transactions qui déclencheraient l’exigence visée au paragraphe 1. 

15. Afin de garantir l’application uniforme du paragraphe 1, l’AEMF élabore des normes techniques 
d’exécution concernant le format et le modèle sous lesquels les informations visées au paragraphe 
1 doivent être notifiées et rendues publiques. 

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques d’exécution à la Commission au plus tard le 3 
juillet 2015. 
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Le pouvoir d’adopter les normes techniques d’exécution visées au premier alinéa est conféré à la 
Commission conformément à l’article 15 du règlement (UE) n o 1095/2010. 

Règlement délégué 2016/522 du 17 décembre 2015 

 

Article 8  

Circonstances exceptionnelles 

 

1. Avant de décider d'accorder la permission de procéder à la vente immédiate de ses actions 
pendant une période d'arrêt, l'émetteur évalue au cas par cas les demandes écrites que lui 
adresse toute personne exerçant des responsabilités dirigeantes en vertu de l'article 7, 
paragraphe 2. L'émetteur est en droit d'autoriser la vente immédiate de ses actions uniquement 
lorsque les circonstances de ces transactions peuvent être considérées comme exceptionnelles.  

2. Les circonstances visées au paragraphe 1 sont considérées comme exceptionnelles dès lors 
qu'elles revêtent un caractère extrêmement urgent, imprévisible et impérieux, que leur cause est 
étrangère à la personne exerçant des responsabilités dirigeantes et que cette dernière n'a aucun 
contrôle sur elles.  

3. Lorsqu'il détermine si les circonstances indiquées dans la demande écrite visée à l'article 7, 
paragraphe 2, sont exceptionnelles, l'émetteur examine, notamment, si et dans quelle mesure la 
personne exerçant des responsabilités dirigeantes:  

a) est soumise, au moment de présenter sa demande, à un engagement financier ou à une 
créance exécutoire;  

b) est tenue de respecter, ou s'est mise dans, une situation, avant le début de la période d'arrêt, 
nécessitant le paiement d'une somme à une tierce partie, y compris un passif d'impôt, et ne peut 
pas raisonnablement honorer un engagement financier ou une créance autrement qu'en 
procédant à une vente d'actions immédiate. 

 

Article 9 

Caractéristiques de la négociation pendant une période d'arrêt 

 

L'émetteur est en droit d'autoriser la personne exerçant des responsabilités dirigeantes en son 
sein à négocier pour son compte propre ou pour le compte d'un tiers pendant une période d'arrêt, 
notamment lorsque ladite personne exerçant des responsabilités dirigeantes: 

 

a) s'est vu attribuer ou octroyer des instruments financiers en vertu d'un plan salarial, pour autant 
que les conditions suivantes soient remplies : 

i) le plan salarial et ses modalités ont été préalablement approuvés par l'émetteur 
conformément au droit national et les modalités dudit plan précisent le moment de 
l'attribution ou de l'octroi ainsi que la quantité d'instruments financiers attribuée ou 
octroyée, ou la base sur laquelle cette quantité est calculée et pour autant qu'aucun 
pouvoir discrétionnaire ne puisse être exercé ; 

ii) la personne exerçant des responsabilités dirigeantes n'a pas de pouvoir discrétionnaire 
sur l'acceptation des instruments financiers attribués ou octroyés ; 

 

b) s'est vu attribuer ou octroyer des instruments financiers en vertu d'un plan salarial qui a lieu 
pendant la période d'arrêt, à condition qu'une approche préplanifiée et organisée soit adoptée en 
ce qui concerne les conditions, la périodicité, le moment de l'octroi, le groupe de personnes 
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autorisées à qui les instruments financiers sont octroyés et la quantité d'instruments financiers 
devant être octroyée, et que l'attribution ou l'octroi d'instruments financiers s'inscrive dans un 
cadre défini en vertu duquel aucune information privilégiée ne peut influencer l'attribution ou 
l'octroi des instruments financiers ; 

 

c) exerce des options ou des warrants, ou procède à la conversion d'obligations convertibles, qui 
lui sont conférés dans le cadre d'un plan salarial lorsque la date d'échéance de ces options, 
warrants ou obligations convertibles tombe dans une période d'arrêt, ainsi que des ventes des 
actions acquises en vertu de cet exercice ou de cette conversion, à condition que toutes les 
conditions suivantes soient remplies : 

i) la personne exerçant des responsabilités dirigeantes notifie à l'émetteur son choix 
d'exercer ou de convertir au moins quatre mois avant la date d'échéance ; 

ii) la décision de la personne exerçant des responsabilités dirigeantes est irrévocable ; 

iii) la personne exerçant des responsabilités dirigeantes a reçu l'autorisation de l'émetteur 
avant d'agir ; 

d) acquiert des instruments financiers de l'émetteur dans le cadre d'un plan d'épargne salariale, 
pour autant que toutes les conditions suivantes soient remplies : 

i) la personne exerçant des responsabilités dirigeantes a adhéré à ce plan avant la période 
d'arrêt, excepté dans les cas où elle n'a pas pu adhérer au plan à un autre moment en 
raison de la date de son embauche ; 

ii) la personne exerçant des responsabilités dirigeantes ne modifie pas les conditions de 
sa participation au plan ou annule sa participation au plan pendant la période d'arrêt ; 

iii) les opérations d'achat sont clairement organisées en vertu des modalités du plan et 
la personne exerçant des responsabilités dirigeantes n'a pas le droit ni la possibilité légale 
de les modifier pendant la période d'arrêt, ou sont planifiées dans le cadre du plan à une 
date fixe qui tombe pendant la période d'arrêt ; 

e) transfère ou reçoit, directement ou indirectement, des instruments financiers, à condition que 
ces instruments financiers soient transférés entre deux comptes de la personne exerçant des 
responsabilités dirigeantes et qu'un tel transfert ne donne pas lieu à une modification du prix des 
instruments financiers ; 

f) accomplit les formalités ou exerce les droits attachés aux actions de l'émetteur et la date finale 
de cette action, en vertu des statuts ou du règlement de l'émetteur, tombe pendant la période 
de fermeture, à condition que la personne exerçant des responsabilités dirigeantes justifie à 
l'émetteur les raisons pour lesquelles cette action n'a pas pu avoir lieu à un autre moment, et que 
l'émetteur soit satisfait de l'explication fournie. 

 

Article 10 du règlement délégué (UE) 2016/522 de la Commission 

Transactions à notifier 

[…] 

2. Ces transactions notifiées comprennent notamment: 

a) l'acquisition, la cession, la vente à découvert, la souscription ou l'échange ; 

b) l'acceptation ou l'exercice d'une option d'achat d'actions, y compris d'une option d'achat 
d'actions accordée aux dirigeants ou aux membres du personnel dans le cadre de leur 
rémunération, et la cession d'actions issues de l'exercice d'une option d'achat d'actions ; 

c) la conclusion ou l'exercice de contrats d'échange (swaps) sur actions ; 

d) les transactions sur ou en rapport avec des instruments dérivés, y compris les transactions 
donnant lieu à un règlement en espèces ; 
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e) la conclusion d'un contrat pour différences sur un instrument financier de l'émetteur concerné 
ou sur des quotas d'émission ou de produits mis aux enchères basés sur ces derniers ; 

f) l'acquisition, la cession ou l'exercice de droits, y compris d'options d'achat et de vente, et de 
warrants ; 

g) la souscription à une augmentation de capital ou émission de titres de créance ; 

h) les transactions sur produits dérivés et instruments financiers liés à un titre de créance de 
l'émetteur concerné, y compris les contrats d'échange sur risque de crédit ; 

i) les transactions subordonnées à la survenance de certaines conditions et l'exécution effective 
des transactions ; 

j) la conversion automatique ou non automatique d'un instrument financier en autre instrument 
financier, y compris l'échange d'obligations convertibles en actions ; 

k) les cadeaux et dons effectués ou reçus, et l'héritage reçu ; 

l) les transactions réalisées sur des produits, paniers et instruments dérivés liés à un indice, dans 
la mesure requise par l'article 19 du règlement (UE) no 596/2014 ; 

m) les transactions réalisées sur des actions ou des parts de fonds d'investissement, y compris 
les fonds d'investissement alternatifs (FIA) visés à l'article 1er de la directive 2011/61/UE du 
Parlement européen et du Conseil, dans la mesure requise par l'article 19 du règlement (UE) no 
596/2014 ; 

n) les transactions réalisées par le gestionnaire d'un FIA dans lequel la personne exerçant des 
responsabilités dirigeantes ou une personne ayant un lien étroit avec elle a investi, dans la mesure 
requise par l'article 19 du règlement (UE) no 596/2014 ; 

o) les transactions réalisées par un tiers dans le cadre d'un mandat individuel de gestion de 
portefeuille ou d'actifs au nom ou pour le compte d'une personne exerçant des responsabilités 
dirigeantes ou d'une personne ayant un lien étroit avec elle ; 

p) l'emprunt ou le prêt d'actions ou de titres de créance de l'émetteur ou d'instruments dérivés 
ou d'autres instruments financiers qui y sont liés.  
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2. Listes d’initiés 

Règlement Abus de marché 

Article 18 
Listes d’initiés 

1. Les émetteurs ou toute personne agissant en leur nom ou pour leur compte: 

a) établissent une liste de toutes les personnes qui ont accès aux informations privilégiées, et qui 
travaillent pour eux en vertu d’un contrat de travail ou exécutent d’une autre manière des tâches 
leur donnant accès à des informations privilégiées, comme les conseillers, les comptables ou les 
agences de notation de crédit (ci-après dénommée «liste d’initiés»); 

b) mettent cette liste d’initiés à jour rapidement conformément au paragraphe 4; et 

c) communiquent la liste d’initiés à l’autorité compétente dès que possible à la demande de celle-
ci. 

2. Les émetteurs ou toute personne agissant en leur nom ou pour leur compte prennent toutes 
les mesures raisonnables pour s’assurer que les personnes figurant sur la liste d’initiés 
reconnaissent par écrit les obligations légales et réglementaires correspondantes et aient 
connaissance des sanctions applicables aux opérations d’initiés et à la divulgation illicite 
d’informations privilégiées. 

Lorsqu’une autre personne agissant au nom ou pour le compte de l’émetteur se charge d’établir 
et de mettre à jour la liste d’initiés, l’émetteur demeure pleinement responsable du respect du 
présent article. L’émetteur garde toujours un droit d’accès à la liste d’initiés. 

3. La liste d’initiés contient à tout le moins: 

a) l’identité de toute personne ayant accès à des informations privilégiées; 

b) la raison pour laquelle cette personne figure sur la liste d’initiés; 

c) la date et l’heure auxquelles cette personne a eu accès aux informations privilégiées; et 

d) la date à laquelle la liste d’initiés a été établie. 

4. Les émetteurs ou toute personne agissant en leur nom ou pour leur compte mettent la liste 
d’initiés à jour rapidement, y compris la date de la mise à jour, dans les circonstances suivantes: 

a) en cas de changement du motif pour lequel une personne a déjà été inscrite sur la liste d’initiés; 

b) lorsqu’une nouvelle personne a accès aux informations privilégiées et doit, par conséquent, 
être ajoutée à la liste d’initiés; et 

c) lorsqu’une personne cesse d’avoir accès aux informations privilégiées. 

Chaque mise à jour précise la date et l’heure auxquelles sont survenus les changements 
entraînant la mise à jour. 

5. Les émetteurs ou toute personne agissant en leur nom ou pour leur compte conservent la liste 
d’initiés pour une période d’au moins cinq ans après son établissement ou sa mise à jour. 

6. Les émetteurs dont les instruments financiers sont admis à la négociation sur un marché de 
croissance des PME sont dispensés d’établir une liste d’initiés, sous réserve que les conditions 
suivantes soient satisfaites: 



 

- 23 - 

a) les émetteurs prennent toutes mesures raisonnables pour s’assurer que toutes les personnes 
ayant accès à des informations privilégiées reconnaissent les obligations légales et réglementaires 
correspondantes et aient connaissance des sanctions applicables aux opérations d’initiés, et à la 
divulgation illicite d’informations privilégiées; et 

b) les émetteurs peuvent fournir à l’autorité compétente, sur demande, une liste d’initiés. 

7. Le présent article s’applique aux émetteurs qui ont sollicité ou approuvé l’admission de leurs 
instruments financiers à la négociation sur un marché réglementé dans un État membre ou, s’il 
s’agit d’un instrument négocié exclusivement sur un MTF ou sur un OTF, ont approuvé la 
négociation de leurs instruments financiers sur un MTF ou sur un OTF ou ont sollicité l’admission 
à la négociation de leurs instruments financiers sur un MTF dans un État membre. 

8. Les paragraphes 1 à 5 du présent article s’appliquent également: 

a) aux participants au marché des quotas d’émission en ce qui concerne les informations 
privilégiées concernant les quotas d’émission portant sur les opérations physiques de ces 
participants au marché des quotas d’émission; 

b) à toute plate-forme d’enchères, à tout adjudicateur et à l’instance de surveillance des enchères 
en ce qui concerne les mises aux enchères de quotas d’émission ou d’autres produits mis aux 
enchères basés sur ces derniers, organisées en vertu du règlement (UE) n o 1031/2010. 

9. Afin d’assurer des conditions uniformes d’application du présent article, l’AEMF élabore des 
projets de normes techniques d’exécution visant à définir le format précis des listes d’initiés et le 
format de mise à jour des listes d’initiés visées au présent article. 

L’AEMF soumet les projets de normes techniques d’exécution à la Commission, au plus tard le 3 
juillet 2016. 

Le pouvoir d’adopter les normes techniques d’exécution visées au premier alinéa est conféré à la 
Commission conformément à l’article 15 du règlement (UE) n o 1095/2010. 

Règlement d’exécution 

Article 2 
Format d'établissement et de mise à jour de la liste d'initiés 

1. Les émetteurs, les participants au marché des quotas d'émission, les plates-formes d'enchères, 
les adjudicateurs et les instances de surveillance des enchères, ou les personnes agissant en leur 
nom ou pour leur compte, veillent à ce que leur liste d'initiés soit divisée en différentes sections, 
chacune se rapportant à un type précis d'information privilégiée. 

Des nouvelles sections sont ajoutées à la liste d'initiés à mesure que de nouvelles informations 
privilégiées, telles que définies à l'article 7 du règlement (UE) no 596/2014, sont identifiées. 

Chaque section de la liste d'initiés inclut uniquement les coordonnées des personnes ayant accès 
au type d'information privilégiée sur laquelle porte cette section. 

2. Les personnes visées au paragraphe 1 peuvent insérer une section supplémentaire dans leur 
liste d'initiés, contenant les coordonnées de personnes ayant accès en permanence à l'ensemble 
des informations privilégiées (« initiés permanents »). 

Les coordonnées des initiés permanents figurant dans la section supplémentaire visée à l'alinéa 
précédent ne sont pas incluses dans les autres sections de la liste d'initiés visées au paragraphe 
1. 

3. Les personnes visées au paragraphe 1 établissent et tiennent à jour la liste d'initiés dans un 
format électronique conforme au modèle 1 de l'annexe I. 
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Lorsque la liste d'initiés comporte la section supplémentaire visée au paragraphe 2, les personnes 
visées au paragraphe 1 établissent et tiennent à jour cette section dans un format électronique 
conforme au modèle 2 de l'annexe I. 

4. Les formats électroniques visés au paragraphe 3 garantissent en toutes circonstances : 

a) le caractère confidentiel des informations contenues sur la liste en limitant l'accès à celle-ci 
aux personnes clairement identifiées faisant partie du personnel de l'émetteur, du participant au 
marché des quotas d'émission, de la plateforme d'enchères, de l'adjudicateur et de l'instance de 
surveillance des enchères, ou toute personne agissant en leur nom ou pour leur compte, qui ont 
besoin de cet accès de par la nature de leur fonction ou leur position ; 

b) l'exactitude des informations contenues sur la liste d'initiés ; 

c) l'accès aux versions précédentes de la liste d'initiés et la possibilité de les récupérer. 

5. La liste d'initiés visée au paragraphe 3 est soumise par le moyen électronique précisé par 
l'autorité compétente. Les autorités compétentes publient sur leur site web les moyens 
électroniques à utiliser. Ces moyens électroniques garantissent que l'exhaustivité, l'intégrité et la 
confidentialité des informations sont préservées pendant la transmission. 

 
*** 
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3. Abus de marché  

3.1 Définitions 

Règlement Abus de marché 

Article 7 
Informations privilégiées 

1. Aux fins du présent règlement, la notion d’«information privilégiée» couvre les types 
d’information suivants: 

a) une information à caractère précis qui n’a pas été rendue publique, qui concerne, directement 
ou indirectement, un ou plusieurs émetteurs, ou un ou plusieurs instruments financiers, et qui, si 
elle était rendue publique, serait susceptible d’influencer de façon sensible le cours des 
instruments financiers concernés ou le cours d’instruments financiers dérivés qui leur sont liés; 

b) pour les instruments dérivés sur matières premières, une information à caractère précis qui 
n’a pas été rendue publique, qui concerne, directement ou indirectement, un ou plusieurs 
instruments dérivés de ce type ou qui concerne directement le contrat au comptant sur matières 
premières qui leur est lié, et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible d’influencer de 
façon sensible le cours de ces instruments dérivés ou des contrats au comptant sur matières 
premières qui leur sont liés et lorsqu’il s’agit d’une information dont on attend raisonnablement 
qu’elle soit divulguée ou qui doit obligatoirement l’être conformément aux dispositions législatives 
ou réglementaires au niveau de l’Union ou au niveau national, aux règles de marché, au contrat, 
à la pratique ou aux usages propres aux marchés ou aux marchés au comptant d’instruments 
dérivés sur matières premières concernés; 

c) pour les quotas d’émission ou les produits mis aux enchères basés sur ces derniers, une 
information à caractère précis qui n’a pas été rendue publique, qui concerne, directement ou 
indirectement, un ou plusieurs instruments de ce type, et qui, si elle était rendue publique, serait 
susceptible d’influencer de façon sensible le cours de ces instruments ou le cours d’instruments 
financiers dérivés qui leur sont liés; 

d) pour les personnes chargées de l’exécution d’ordres concernant des instruments financiers, il 
s’agit aussi de toute information transmise par un client et ayant trait aux ordres en attente du 
client concernant des instruments financiers, qui est d’une nature précise, qui se rapporte, 
directement ou indirectement, à un ou plusieurs émetteurs ou à un ou plusieurs instruments 
financiers et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible d’influencer de façon sensible le 
cours de ces instruments financiers, le cours de contrats au comptant sur matières premières qui 
leur sont liés ou le cours d’instruments financiers dérivés qui leur sont liés. 

2. Aux fins de l’application du paragraphe 1, une information est réputée à caractère précis si elle 
fait mention d’un ensemble de circonstances qui existe ou dont on peut raisonnablement penser 
qu’il existera ou d’un événement qui s’est produit ou dont on peut raisonnablement penser qu’il 
se produira, si elle est suffisamment précise pour qu’on puisse en tirer une conclusion quant à 
l’effet possible de cet ensemble de circonstances ou de cet événement sur le cours des 
instruments financiers ou des instruments financiers dérivés qui leur sont liés, des contrats au 
comptant sur matières premières qui leur sont liés ou des produits mis aux enchères basés sur 
les quotas d’émission. À cet égard, dans le cas d’un processus se déroulant en plusieurs étapes 
visant à donner lieu à, ou résultant en certaines circonstances ou un certain événement, ces 
circonstances futures ou cet événement futur peuvent être considérés comme une information 
précise, tout comme les étapes intermédiaires de ce processus qui ont partie liée au fait de donner 
lieu à, ou de résulter en de telles circonstances ou un tel événement. 

3. Une étape intermédiaire d’un processus en plusieurs étapes est réputée constituer une 
information privilégiée si, en soi, cette étape satisfait aux critères relatifs à l’information privilégiée 
visés au présent article. 
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4. Aux fins du paragraphe 1, on entend par information qui, si elle était rendue publique, serait 
susceptible d’influencer de façon sensible le cours des instruments financiers, des instruments 
financiers dérivés, des contrats au comptant sur matières premières qui leur sont liés ou des 
produits mis aux enchères basés sur des quotas d’émission, une information qu’un investisseur 
raisonnable serait susceptible d’utiliser comme faisant partie des fondements de ses décisions 
d’investissement. 

Dans le cas des participants au marché des quotas d’émission avec des émissions cumulées ou 
une puissance thermique nominale inférieures ou égales au seuil fixé conformément à l’article 17, 
paragraphe 2, deuxième alinéa, les informations relatives à leurs activités matérielles sont 
réputées être dépourvues d’effet significatif sur le prix des quotas d’émission, des produits mis 
aux enchères basés sur ces derniers ou sur le cours des instruments financiers dérivés. 

5. L’AEMF publie des lignes directrices afin d’établir une liste indicative non exhaustive des 
informations dont on attend raisonnablement qu’elles soient divulguées ou qui doivent 
obligatoirement être divulguées conformément aux dispositions législatives ou réglementaires du 
droit de l’Union ou du droit national, aux règles de marché, au contrat, à la pratique ou aux 
usages, que ce soit sur les marchés ou sur les marchés au comptant d’instruments dérivés sur 
matières premières visés au paragraphe 1, point b). L’AEMF tient dûment compte des spécificités 
de ces marchés. 

Article 8 
Opérations d’initiés 

1. Aux fins du présent règlement, une opération d’initié se produit lorsqu’une personne détient 
une information privilégiée et en fait usage en acquérant ou en cédant, pour son propre compte 
ou pour le compte d’un tiers, directement ou indirectement, des instruments financiers auxquels 
cette information se rapporte. L’utilisation d’une information privilégiée pour annuler ou pour 
modifier un ordre concernant un instrument financier auquel cette information se rapporte, 
lorsque l’ordre avait été passé avant que la personne concernée ne détienne l’information 
privilégiée, est également réputée être une opération d’initié. Pour les mises aux enchères de 
quotas d’émission ou d’autres produits mis aux enchères basés sur ces derniers, organisées en 
vertu du règlement (UE) n o 1031/2010, l’utilisation d’informations privilégiées comprend 
également la soumission, la modification ou le retrait d’une offre par une personne pour son 
propre compte ou pour le compte d’un tiers. 

2. Aux fins du présent règlement, le fait de recommander à une autre personne d’effectuer une 
opération d’initié, ou le fait d’inciter une autre personne à effectuer une opération d’initié, survient 
lorsque la personne qui dispose d’une information privilégiée: 

a) recommande, sur la base de cette information, qu’une autre personne acquière ou cède des 
instruments financiers auxquels cette information se rapporte, ou incite cette personne à procéder 
à une telle acquisition ou à une telle cession; ou 

b) recommande, sur la base de cette information, qu’une autre personne annule ou modifie un 
ordre relatif à un instrument financier auquel cette information se rapporte, ou incite cette 
personne à procéder à une telle annulation ou à une telle modification. 

3. L’utilisation des recommandations ou des incitations visées au paragraphe 2 constitue une 
opération d’initié au sens du présent article lorsque la personne qui utilise la recommandation ou 
l’incitation sait, ou devrait savoir, que celle-ci est basée sur des informations privilégiées. 

4. Le présent article s’applique à toute personne qui possède une information privilégiée en raison 
du fait que cette personne: 

a) est membre des organes d’administration, de gestion ou de surveillance de l’émetteur ou du 
participant au marché des quotas d’émission; 
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b) détient une participation dans le capital de l’émetteur ou du participant au marché des quotas 
d’émission; 

c) a accès aux informations en raison de l’exercice de tâches résultant d’un emploi, d’une 
profession ou de fonctions; ou 

d) participe à des activités criminelles. 

Le présent article s’applique également à toute personne qui possède une information privilégiée 
dans des circonstances autres que celles visées au premier alinéa lorsque cette personne sait ou 
devrait savoir qu’il s’agit d’une information privilégiée. 

5. Lorsque la personne est une personne morale, le présent article s’applique également, 
conformément au droit national, aux personnes physiques qui participent à la décision de 
procéder à l’acquisition, à la cession, à l’annulation ou à la modification d’un ordre pour le compte 
de la personne morale concernée. 

Article 10 
Divulgation illicite d’informations privilégiées 

1. Aux fins du présent règlement, une divulgation illicite d’informations privilégiées se produit 
lorsqu’une personne est en possession d’une information privilégiée et divulgue cette information 
à une autre personne, sauf lorsque cette divulgation a lieu dans le cadre normal de l’exercice d’un 
travail, d’une profession ou de fonctions. 

Le présent paragraphe s’applique à toute personne physique ou morale dans les situations ou les 
circonstances visées à l’article 8, paragraphe 4. 

2. Aux fins du présent règlement, la divulgation ultérieure des recommandations ou incitations 
visées à l’article 8, paragraphe 2, constitue une divulgation illicite d’informations privilégiées au 
titre du présent article lorsque la personne qui divulgue la recommandation ou l’incitation sait, ou 
devrait savoir, qu’elle était basée sur des informations privilégiées. 

Article 12 
Manipulations de marché 

1. Aux fins du présent règlement, la notion de «manipulation de marché» couvre les activités 
suivantes: 

a) effectuer une transaction, passer un ordre ou adopter tout autre comportement qui: 

i) donne ou est susceptible de donner des indications fausses ou trompeuses en ce qui concerne 
l’offre, la demande ou le cours d’un instrument financier, d’un contrat au comptant sur matières 
premières qui lui est lié ou d’un produit mis aux enchères sur la base des quotas d’émission; ou 

ii) fixe ou est susceptible de fixer à un niveau anormal ou artificiel le cours d’un ou de plusieurs 
instruments financiers, d’un contrat au comptant sur matières premières qui leur est lié ou d’un 
produit mis aux enchères sur la base des quotas d’émission;  

à moins que la personne effectuant une transaction, passant un ordre ou adoptant tout autre 
comportement établisse qu’une telle transaction, un tel ordre ou un tel comportement a été réalisé 
pour des raisons légitimes et est conforme aux pratiques de marché admises telles qu’établies 
conformément à l’article 13;  

b) effectuer une transaction, passer un ordre ou effectuer toute autre activité ou adopter tout 
autre comportement influençant ou étant susceptible d’influencer le cours d’un ou de plusieurs 
instruments financiers, d’un contrat au comptant sur matières premières qui leur est lié ou d’un 
produit mis aux enchères sur la base des quotas d’émission en ayant recours à des procédés 
fictifs ou à toute autre forme de tromperie ou d’artifice;  
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c) diffuser des informations, que ce soit par l’intermédiaire des médias, dont l’internet, ou par 
tout autre moyen, qui donnent ou sont susceptibles de donner des indications fausses ou 
trompeuses en ce qui concerne l’offre, la demande ou le cours d’un instrument financier, d’un 
contrat au comptant sur matières premières qui lui est lié ou d’un produit mis aux enchères sur 
la base des quotas d’émission, ou fixent ou sont susceptibles de fixer à un niveau anormal ou 
artificiel le cours d’un ou de plusieurs instruments financiers, d’un contrat au comptant sur 
matières premières qui leur est lié ou d’un produit mis aux enchères sur la base des quotas 
d’émission, y compris le fait de répandre des rumeurs, alors que la personne ayant procédé à une 
telle diffusion savait ou aurait dû savoir que ces informations étaient fausses ou trompeuses;  

d) transmettre des informations fausses ou trompeuses ou fournir des données fausses ou 
trompeuses sur un indice de référence lorsque la personne qui a transmis ces informations ou 
fourni ces données savait ou aurait dû savoir qu’elles étaient fausses ou trompeuses, ou tout 
autre comportement constituant une manipulation du calcul d’un indice de référence.  

2. Les comportements suivants sont, entre autres, considérés comme des manipulations de 
marché:  

a) le fait, pour une personne ou pour plusieurs personnes agissant de manière concertée, de 
s’assurer une position dominante sur l’offre ou la demande d’un instrument financier, de contrats 
au comptant sur matières premières qui lui sont liés ou de produits mis aux enchères basés sur 
des quotas d’émission, avec pour effet, réel ou potentiel, la fixation directe ou indirecte des prix 
d’achat ou des prix de vente ou la création, réelle ou potentielle, d’autres conditions de transaction 
inéquitables;  

b) le fait d’acheter ou de vendre des instruments financiers, au moment de l’ouverture ou de la 
clôture du marché, avec pour effet, réel ou potentiel, d’induire en erreur les investisseurs agissant 
sur la base des cours affichés, y compris lors de l’ouverture ou de la clôture; 

c) le fait de passer des ordres à une plate-forme de négociation, y compris d’annuler ou de 
modifier ces ordres, en ayant recours à tout moyen disponible de trading, y compris des moyens 
électroniques, tels que les stratégies de trading algorithmiques et à haute fréquence, lorsque cela 
a l’un des effets visés au paragraphe 1, point a) ou b):  

i) en perturbant ou en retardant, ou en risquant de perturber ou de retarder, le fonctionnement 
du système de négociation de la plate-forme de négociation;  

ii) en compliquant la reconnaissance par d’autres personnes des véritables ordres dans le système 
de négociation de la plate-forme de négociation ou en étant susceptible d’agir ainsi, y compris en 
émettant des ordres qui entraînent une surcharge ou une déstabilisation du carnet d’ordres; ou  

iii) en créant, ou en étant susceptible de créer, une indication fausse ou trompeuse quant à l’offre, 
à la demande ou au cours d’un instrument financier, notamment en émettant des ordres visant 
à initier ou à exacerber une tendance;  

d) le fait de tirer parti d’un accès occasionnel ou régulier aux médias traditionnels ou électroniques 
en émettant un avis sur un instrument financier, sur un contrat au comptant sur matières 
premières qui lui est lié ou sur un produit mis aux enchères sur la base des quotas d’émission (ou 
indirectement sur son émetteur) après avoir pris des positions sur cet instrument financier, sur 
un contrat au comptant sur matières premières qui lui est lié ou sur un produit mis aux enchères 
sur la base des quotas d’émission et de profiter par la suite de l’impact dudit avis sur le cours de 
cet instrument, de ce contrat au comptant sur matières premières qui lui est lié ou d’un produit 
mis aux enchères sur la base des quotas d’émission sans avoir simultanément rendu public, de 
manière appropriée et efficace, ce conflit d’intérêts; 

e) le fait de vendre ou d’acheter sur le marché secondaire, avant la séance d’enchères 
organisée en vertu du règlement (UE) n o 1031/2010, des quotas d’émission ou des 
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instruments dérivés qui leur sont liés, avec pour effet de fixer le prix de clôture des produits mis 
aux enchères à un niveau anormal ou artificiel, ou d’induire en erreur les enchérisseurs. 

3. Aux fins de l’application du paragraphe 1, points a) et b), et sans préjudice des 
comportements cités au paragraphe 2, l’annexe I contient une liste non exhaustive d’indicateurs 
liés au recours à des procédés fictifs ou à toute autre forme de tromperie ou d’artifice, ainsi 
qu’une liste non exhaustive d’indicateurs relatifs au fait de donner des indications fausses ou 
trompeuses ou de fixer les cours à un niveau anormal ou artificiel. 

4. Lorsque la personne visée dans le présent article est une personne morale, le présent article 
s’applique également, conformément au droit national, aux personnes physiques qui prennent 
part à la décision de mener des activités pour le compte de la personne morale concernée. 

5. La Commission est habilitée à adopter des actes délégués en conformité avec l’article 35, 
précisant les indicateurs figurant à l’annexe I, afin de clarifier leurs éléments et de tenir compte 
des évolutions techniques sur les marchés financiers. 

Article 14 
Interdiction des opérations d’initiés et de la divulgation illicite d’informations 

privilégiées 

Une personne ne doit pas: 

a) effectuer ou tenter d’effectuer des opérations d’initiés; 

b) recommander à une autre personne d’effectuer des opérations d’initiés ou inciter une autre 
personne à effectuer des opérations d’initiés; ou 

c) divulguer illicitement des informations privilégiées. 

Article 15 
Interdiction des manipulations de marché 

Une personne ne doit pas effectuer des manipulations de marché ni tenter d’effectuer des 
manipulations de marché. 
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3.2 Sanctions applicables 

Articles L. 465-1 et suivants 
du Code Monétaire et Financier (sanctions pénales) 

Article L. 465-1  

I. - A. - Est puni de cinq ans d'emprisonnement et de 100 millions d'euros d'amende, ce montant 
pouvant être porté jusqu'au décuple du montant de l'avantage retiré du délit, sans que l'amende 
puisse être inférieure à cet avantage, le fait, par le directeur général, le président, un membre 
du directoire, le gérant, un membre du conseil d'administration ou un membre du conseil de 
surveillance d'un émetteur concerné par une information privilégiée ou par une personne qui 
exerce une fonction équivalente, par une personne disposant d'une information privilégiée 
concernant un émetteur au sein duquel elle détient une participation, par une personne disposant 
d'une information privilégiée à l'occasion de sa profession ou de ses fonctions ou à l'occasion de 
sa participation à la commission d'un crime ou d'un délit, ou par toute autre personne disposant 
d'une information privilégiée en connaissance de cause, de faire usage de cette information 
privilégiée en réalisant, pour elle-même ou pour autrui, soit directement, soit indirectement, une 
ou plusieurs opérations ou en annulant ou en modifiant un ou plusieurs ordres passés par cette 
même personne avant qu'elle ne détienne l'information privilégiée, sur les instruments financiers 
émis par cet émetteur ou sur les instruments financiers concernés par ces informations 
privilégiées. 

B. - Le simple fait qu'une personne dispose d'une information privilégiée n'est pas constitutif de 
l'infraction prévue au A, si son comportement est légitime, au sens de l'article 9 du règlement 
(UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché 
(règlement 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. 

C. - Au sens de la présente section, les mots : "information privilégiée" désignent les informations 
privilégiées au sens des 1 à 4 de l'article 7 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen 
et du Conseil du 16 avril 2014 précité. 

II. - La tentative de l'infraction prévue au I du présent article est punie des mêmes peines. 

Article L. 465-2 

I.- Est puni des peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par l'une des personnes 
mentionnées au même article L. 465-1, de recommander la réalisation d'une ou plusieurs 
opérations sur les instruments financiers auxquels l'information privilégiée se rapporte ou d'inciter 
à la réalisation de telles opérations sur le fondement de cette information privilégiée. 

II.- Constitue l'infraction prévue au A du I dudit article L. 465-1 le fait, par toute personne, de 
faire usage de la recommandation ou de l'incitation mentionnée au I du présent article en sachant 
qu'elle est fondée sur une information privilégiée. 

III.- Constitue l'infraction prévue au I de l'article L. 465-3 le fait, par toute personne, de 
communiquer la recommandation ou l'incitation mentionnée au I du présent article en sachant 
qu'elle est fondée sur une information privilégiée. 

IV.- La tentative de l'infraction prévue au I du présent article est punie des mêmes peines. 

Article L. 465-3  

I.- Est puni des peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par une personne disposant 
d'une information privilégiée concernant un émetteur au sein duquel elle exerce les fonctions de 
directeur général, de président, de membre du directoire, de gérant, de membre du conseil 
d'administration, de membre du conseil de surveillance ou une fonction équivalente ou au sein 
duquel elle détient une participation, par une personne disposant d'une information privilégiée à 
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l'occasion de sa profession ou de ses fonctions ou à l'occasion de sa participation à la commission 
d'un crime ou d'un délit, ou par toute autre personne disposant d'une information privilégiée en 
connaissance de cause, de la communiquer à un tiers, à moins qu'elle ne prouve que cette 
communication intervient dans le cadre normal de sa profession ou de ses fonctions, y compris 
lorsqu'elle relève d'un sondage de marché effectué conformément aux 1 à 8 de l'article 11 du 
règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus 
de marché (règlement 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. 

II.- La tentative de l'infraction prévue au I du présent article est punie des mêmes peines. 

Article L. 465-3-1  

I. - A. - Est puni des peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par toute personne, de 
réaliser une opération, de passer un ordre ou d'adopter un comportement qui donne ou est 
susceptible de donner des indications trompeuses sur l'offre, la demande ou le cours d'un 
instrument financier ou qui fixe ou est susceptible de fixer à un niveau anormal ou artificiel le 
cours d'un instrument financier. 

B. - Le A du présent I n'est pas applicable dans les cas où l'opération ou le comportement 
mentionné au présent I est fondé sur un motif légitime et est conforme à une pratique de marché 
admise, au sens du 9 du 1 de l'article 3 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen 
et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché (règlement 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. 

II. - Est également puni des peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par toute 
personne, de réaliser une opération, de passer un ordre ou d'adopter un comportement qui 
affecte le cours d'un instrument financier, en ayant recours à des procédés fictifs ou à toute autre 
forme de tromperie ou d'artifice. 

III. - La tentative des infractions prévues aux I et II du présent article est punie des mêmes 
peines. 

Article L. 465-3-2 

I.- Est puni des peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par toute personne, de 
diffuser, par tout moyen, des informations qui donnent des indications fausses ou trompeuses 
sur la situation ou les perspectives d'un émetteur ou sur l'offre, la demande ou le cours d'un 
instrument financier ou qui fixent ou sont susceptibles de fixer le cours d'un instrument financier 
à un niveau anormal ou artificiel.  

II.- La tentative de l'infraction prévue au I du présent article est punie des mêmes peines. 

Article L. 465-3-3 

I.- Est puni des peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par toute personne :  

1° De fournir ou de transmettre des données ou des informations fausses ou trompeuses utilisées 
pour calculer un indice de référence ou des informations de nature à fausser le cours d'un 
instrument financier ou d'un actif auquel est lié un tel indice ;  

2° D'adopter tout autre comportement aboutissant à la manipulation du calcul d'un tel indice.  

Constitue un indice de référence tout taux, indice ou nombre mis à la disposition du public ou 
publié, qui est déterminé périodiquement ou régulièrement par application d'une formule ou sur 
la base de la valeur d'un ou de plusieurs actifs ou prix sous-jacents, y compris des estimations de 
prix, de taux d'intérêt ou d'autres valeurs réels ou estimés, ou des données d'enquêtes, et par 
référence auquel est déterminé le montant à verser au titre d'un instrument financier ou la valeur 
d'un instrument financier.  
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II.- La tentative de l'infraction prévue au I du présent article est punie des mêmes peines. 

Article L. 465-3-4 

I. - La présente section s'applique : 

1° Aux instruments financiers négociés sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral 
de négociation ou pour lesquels une demande d'admission à la négociation sur un marché 
réglementé ou sur un système multilatéral de négociation a été présentée ; 

2° Aux instruments financiers autres que ceux mentionnés au 1° dont le cours ou la valeur dépend 
du cours ou de la valeur d'un instrument financier mentionné au même 1° ou dont le cours ou la 
valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un instrument financier mentionné audit 1° ; 

3° Aux unités mentionnées à l'article L. 229-7 du code de l'environnement. 

II. - Les articles L. 465-3-1 et L. 465-3-2 du présent code s'appliquent également : 

1° Aux contrats au comptant sur matières premières, au sens du 15 du 1 de l'article 3 du 
règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus 
de marché (règlement 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, qui ne sont pas des produits énergétiques de gros, au sens du 4 de l'article 2 du 
règlement (UE) n° 1227/2011 du Parlement européen et du Conseil du 25 octobre 2011 
concernant l'intégrité et la transparence du marché de gros de l'énergie, lorsque l'opération, le 
comportement ou la diffusion a ou est susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur d'un 
instrument financier mentionné au I du présent article ; 

2° Aux instruments financiers dont le cours ou la valeur a un effet sur le cours ou la valeur d'un 
contrat au comptant sur matières premières, au sens du 15 du 1 de l'article 3 du règlement (UE) 
n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 précité, lorsque l'opération, 
le comportement ou la diffusion a ou est susceptible d'avoir un effet sur le cours ou la valeur du 
contrat au comptant sur matières premières. 

III. - La présente section ne s'applique pas : 

1° Aux opérations de rachat par les sociétés de leurs propres actions, au sens des articles L. 225-
206 à L. 225-216 du code de commerce, lorsque ces opérations sont réalisées conformément aux 
1 à 3 de l'article 5 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 
avril 2014 précité ; 

2° Aux opérations de stabilisation, au sens du d du 2 de l'article 3 du même règlement, portant 
sur les instruments financiers mentionnés aux a et b du même 2, lorsque ces opérations sont 
réalisées conformément aux 4 et 5 de l'article 5 dudit règlement ; 

3° Aux opérations ou comportements mentionnés aux 1 à 4 de l'article 6 du même règlement. 

Article L. 465-3-5  

I. - Les personnes morales déclarées responsables pénalement, dans les conditions prévues à 
l'article 121-2 du code pénal, des infractions définies aux articles L. 465-1 à L. 465-3-3 du présent 
code encourent, outre l'amende suivant les modalités prévues à l'article 131-38 du code pénal, 
les peines prévues à l'article 131-39 du même code. Cette amende peut être portée à 15 % du 
chiffre d'affaires annuel total au sens du dernier alinéa du III bis de l'article L. 621-15. Les 
modalités prévues à l'article 131-38 dudit code s'appliquent uniquement à l'amende exprimée en 
valeur absolue. 

L'interdiction mentionnée au 2° de l'article 131-39 du même code porte sur l'activité dans 
l'exercice ou à l'occasion de l'exercice de laquelle l'infraction a été commise. 
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II. - Lorsqu'elles sont commises en bande organisée, les infractions prévues aux articles L. 465-
1 à L. 465-3-3 du présent code sont punies de dix ans d'emprisonnement et de 100 millions 
d'euros d'amende, ce montant pouvant être porté jusqu'au décuple du montant de l'avantage 
retiré du délit. 

Article L. 465-3-6 

I. - Le procureur de la République financier ne peut mettre en mouvement l'action publique pour 
l'application des peines prévues à la présente section lorsque l'Autorité des marchés financiers a 
procédé à la notification des griefs pour les mêmes faits et à l'égard de la même personne en 
application de l'article L. 621-15. 

L'Autorité des marchés financiers ne peut procéder à la notification des griefs à une personne à 
l'encontre de laquelle l'action publique a été mise en mouvement pour les mêmes faits par le 
procureur de la République financier pour l'application des peines prévues à la présente section. 

II. - Avant toute mise en mouvement de l'action publique pour l'application des peines prévues à 
la présente section, le procureur de la République financier informe de son intention l'Autorité 
des marchés financiers. Celle-ci dispose d'un délai de deux mois pour lui faire connaître son 
intention de procéder à la notification des griefs à la même personne pour les mêmes faits. 

Si l'Autorité des marchés financiers ne fait pas connaître, dans le délai imparti, son intention de 
procéder à la notification des griefs ou si elle fait connaître qu'elle ne souhaite pas y procéder, le 
procureur de la République financier peut mettre en mouvement l'action publique. 

Si l'Autorité des marchés financiers fait connaître son intention de procéder à la notification des 
griefs, le procureur de la République financier dispose d'un délai de quinze jours pour confirmer 
son intention de mettre en mouvement l'action publique et saisir le procureur général près la cour 
d'appel de Paris. A défaut, l'Autorité des marchés financiers peut procéder à la notification des 
griefs. 

III. - Avant toute notification des griefs pour des faits susceptibles de constituer un des délits 
mentionnés à la présente section, l'Autorité des marchés financiers informe de son intention le 
procureur de la République financier. Celui-ci dispose d'un délai de deux mois pour lui faire 
connaître son intention de mettre en mouvement l'action publique pour les mêmes faits et à 
l'encontre de la même personne. 

Si le procureur de la République financier ne fait pas connaître, dans le délai imparti, son intention 
de mettre en mouvement l'action publique ou s'il fait connaître qu'il ne souhaite pas y procéder, 
l'Autorité des marchés financiers peut procéder à la notification des griefs. 

Si le procureur de la République financier fait connaître son intention de mettre en mouvement 
l'action publique, l'Autorité des marchés financiers dispose d'un délai de quinze jours pour 
confirmer son intention de procéder à la notification des griefs et saisir le procureur général près 
la cour d'appel de Paris. A défaut, le procureur de la République financier peut mettre en 
mouvement l'action publique. 

IV. - Saisi en application des II ou III du présent article, le procureur général près la cour d'appel 
de Paris dispose d'un délai de deux mois à compter de sa saisine pour autoriser ou non le 
procureur de la République financier à mettre en mouvement l'action publique, après avoir mis 
en mesure le procureur de la République financier et l'Autorité des marchés financiers de 
présenter leurs observations. Si le procureur de la République financier n'est pas autorisé, dans 
le délai imparti, à mettre en mouvement l'action publique, l'Autorité des marchés financiers peut 
procéder à la notification des griefs. 

V. - Dans le cadre des procédures prévues aux II et III, toute décision par laquelle l'Autorité des 
marchés financiers renonce à procéder à la notification des griefs et toute décision par laquelle 
le procureur de la République financier renonce à mettre en mouvement l'action publique est 
définitive et n'est pas susceptible de recours. Elle est versée au dossier de la procédure. L'absence 
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de réponse de l'Autorité des marchés financiers et du procureur de la République financier dans 
les délais prévus aux mêmes II et III est définitive et n'est pas susceptible de recours. 

La décision du procureur général près la cour d'appel de Paris prévue au IV est définitive et n'est 
pas susceptible de recours. Elle est versée au dossier de la procédure. 

VI. - Les procédures prévues aux II, III et IV du présent article suspendent la prescription de 
l'action publique et de l'action de l'Autorité des marchés financiers pour les faits auxquels elles se 
rapportent. 

VII. - Par dérogation à l'article 85 du code de procédure pénale, une plainte avec constitution de 
partie civile pour des faits susceptibles de constituer un des délits mentionnés à la présente 
section n'est recevable qu'à la condition que le procureur de la République financier ait la 
possibilité d'exercer les poursuites en application du présent article, et que la personne qui se 
prétend lésée justifie qu'un délai de trois mois s'est écoulé depuis qu'elle a déposé plainte devant 
ce magistrat contre récépissé ou par lettre recommandée avec demande d'avis de réception ou 
depuis qu'elle a adressé, selon les mêmes modalités, copie à ce magistrat de sa plainte déposée 
devant un service de police judiciaire. La prescription de l'action publique est suspendue, au profit 
de la victime, du dépôt de la plainte jusqu'à la réponse du procureur de la République financier à 
l'expiration du délai de trois mois mentionné à la première phrase du présent VII. 

VIII. - Par dérogation au premier alinéa de l'article 551 du code de procédure pénale, la citation 
visant les délits mentionnés à la présente section ne peut être délivrée qu'à la demande du 
procureur de la République financier, à la condition qu'il ait la possibilité d'exercer les poursuites 
en application du présent article. 

IX. - Sans préjudice de l'article 6 du code de procédure pénale, l'action publique pour l'application 
des peines prévues à la présente section s'éteint, à l'issue des procédures prévues aux II, III et 
IV du présent article, par la notification des griefs par l'Autorité des marchés financiers pour les 
mêmes faits et à l'égard de la même personne en application de l'article L. 621-15 du présent 
code. 

X. - La section 8 du chapitre Ier du titre II du livre II du code de procédure pénale est applicable 
aux délits mentionnés à la présente section. 

XI. - Un décret en Conseil d'Etat précise les conditions et modalités d'application du présent 
article. 
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Article L. 621-15 du Code Monétaire et Financier (sanction prononcée par l’AMF) 

I.- Le collège examine le rapport d'enquête ou de contrôle établi par les services de l'Autorité des 
marchés financiers, ou la demande formulée par le président de l'Autorité de contrôle prudentiel 
et de résolution. 

Sous réserve de l'article L. 465-3-6, s'il décide l'ouverture d'une procédure de sanction, il notifie 
les griefs aux personnes concernées. Il transmet la notification des griefs à la commission des 
sanctions, qui désigne un rapporteur parmi ses membres. La commission des sanctions ne peut 
être saisie de faits remontant à plus de trois ans s'il n'a été fait pendant ce délai aucun acte 
tendant à leur recherche, à leur constatation ou à leur sanction. 

Un membre du collège est convoqué à l'audience. Il y assiste sans voix délibérative. Il peut être 
assisté ou représenté par les services de l'Autorité des marchés financiers. Il peut présenter des 
observations au soutien des griefs notifiés et proposer une sanction. 

La commission des sanctions peut entendre tout agent des services de l'autorité. 

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

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

II.- La commission des sanctions peut, après une procédure contradictoire, prononcer une 
sanction à l'encontre des personnes suivantes : 

a) Les personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout 
manquement à leurs obligations professionnelles définies par les règlements européens, les lois, 
règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en 
vigueur, sous réserve des dispositions des articles L. 612-39 et L. 612-40 ; 

b) Les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des 
personnes mentionnées aux 1° à 8° et 11° à 17° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout 
manquement à leurs obligations professionnelles définies par les règlements européens, les lois, 
règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en 
vigueur, sous réserve des dispositions des articles L. 612-39 et L. 612-40 ; 

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

- un instrument financier ou un actif mentionné au II de l'article L. 421-1 admis aux négociations 
sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation qui se soumet aux 
dispositions législatives ou réglementaires visant à protéger les investisseurs contre les opérations 
d'initiés, les manipulations de cours et la diffusion de fausses informations, ou pour lequel une 
demande d'admission aux négociations sur de tels marchés a été présentée, dans les conditions 
déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 

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

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



 

- 36 - 

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

- un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ; 

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

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

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

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

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

- un indice tel que défini à l'article L. 465-2-1 ; 

e) Toute personne qui, sur le territoire français ou à l'étranger, s'est livrée ou a tenté de se livrer 
à la diffusion d'une fausse information ou s'est livrée à tout autre manquement mentionné au 
premier alinéa du II de l'article L. 621-14, lors : 

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

-ou d'une offre de titres financiers définie à l'article L. 411-2 proposée par l'intermédiaire d'un 
prestataire de services d'investissement ou d'un conseiller en investissements participatifs au 
moyen d'un site internet remplissant les caractéristiques fixées par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers ; 

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

f) Toute personne qui, dans le cadre d'une enquête ou d'un contrôle effectués en application du 
I de l'article L. 621-9, sur demande des enquêteurs ou des contrôleurs et sous réserve de la 
préservation d'un secret légalement protégé et opposable à l'Autorité des marchés financiers, 
refuse de donner accès à un document, quel qu'en soit le support, et d'en fournir une copie, 
refuse de communiquer des informations ou de répondre à une convocation, ou refuse de donner 
accès à des locaux professionnels ; 

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

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

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

b) Pour les personnes physiques placées sous l'autorité ou agissant pour le compte de l'une des 
personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 17° du II de l'article L. 621-9, ou exerçant 
des fonctions dirigeantes, au sens de l'article L. 533-25, au sein de l'une de ces personnes, 
l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou définitif de la carte professionnelle, l'interdiction 
temporaire de négocier pour leur compte propre, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de 
l'exercice de tout ou partie des activités ou de l'exercice des fonctions de gestion au sein d'une 
personne mentionnée aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° à 17° du II de l'article L. 621-9. La commission 
des sanctions peut prononcer soit à la place, soit en sus de ces sanctions une sanction pécuniaire 
dont le montant ne peut être supérieur à 15 millions d'euros ou au décuple du montant de 
l'avantage retiré du manquement si ce montant peut être déterminé, en cas de pratiques 
mentionnées au II du présent article. Les sommes sont versées au fonds de garantie auquel est 
affiliée la personne morale sous l'autorité ou pour le compte de qui agit la personne sanctionnée 
ou, à défaut, au Trésor public ; 

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

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

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

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

1° Fixées par le règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 
2014 sur les abus de marché (règlement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 
2003/6/ CE du Parlement européen et du Conseil et les directives 2013/124/ CE, 2013/125/ CE 
et 2004/72/ CE de la Commission ;  

2° Fixées par le règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 
2014 concernant l'amélioration du règlement de titres dans l'Union européenne et les dépositaires 
centraux de titres, et modifiant les directives 98/26/ CE et 2014/65/ UE ainsi que le règlement 
(UE) n° 236/2012 ;  

3° Fixées par le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 
novembre 2014 sur les documents d'informations clés relatifs aux produits d'investissement 
packagés de détail et fondés sur l'assurance ;  

4° Fixées par le règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 
2014 concernant les marchés d'instruments financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012 
;  
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5° Définies par les règlements européens et par le présent code ou le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers, commis par les sociétés de gestion et dépositaires mentionnés 
aux 7°, 7° bis et 12° du II de l'article L. 621-9, relatifs à des placements collectifs mentionnés au 
1° du I de l'article L. 214-1 ;  

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

Le chiffre d'affaires annuel total mentionné au premier alinéa du présent III bis s'apprécie tel qu'il 
ressort des derniers comptes disponibles approuvés par l'assemblée générale. Lorsque la 
personne morale est une entreprise ou une filiale d'une entreprise tenue d'établir des comptes 
consolidés en application de l'article L. 233-16 du code de commerce, le chiffre d'affaires annuel 
total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total tel qu'il ressort des derniers 
comptes annuels consolidés approuvés par l'assemblée générale. 

III ter.- Dans la mise en œuvre des sanctions mentionnées aux III et III bis, il est tenu compte 
notamment : 

- de la gravité et de la durée du manquement ; 

- de la qualité et du degré d'implication de la personne en cause ; 

- de la situation et de la capacité financières de la personne en cause, au vu notamment de son 
patrimoine et, s'agissant d'une personne physique de ses revenus annuels, s'agissant d'une 
personne morale de son chiffre d'affaires total ; 

- de l'importance soit des gains ou avantages obtenus, soit des pertes ou coûts évités par la 
personne en cause, dans la mesure où ils peuvent être déterminés ; 

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

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

- des manquements commis précédemment par la personne en cause ; 

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

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

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

IV bis.- Les séances de la commission des sanctions sont publiques. 

Toutefois, d'office ou sur la demande d'une personne mise en cause, le président de la formation 
saisie de l'affaire peut interdire au public l'accès de la salle pendant tout ou partie de l'audience 
dans l'intérêt de l'ordre public, de la sécurité nationale ou lorsque la protection des secrets 
d'affaires ou de tout autre secret protégé par la loi l'exige. 
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V.- La décision de la commission des sanctions est rendue publique dans les publications, 
journaux ou supports qu'elle désigne, dans un format proportionné à la faute commise et à la 
sanction infligée. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. 

La commission des sanctions peut décider de reporter la publication d'une décision ou de publier 
cette dernière sous une forme anonymisée ou de ne pas la publier dans l'une ou l'autre des 
circonstances suivantes : 

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

b) Lorsque la publication serait de nature à perturber gravement la stabilité du système financier, 
de même que le déroulement d'une enquête ou d'un contrôle en cours. 

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

Lorsqu'une décision de sanction prise par la commission des sanctions fait l'objet d'un recours, 
l'Autorité des marchés financiers publie immédiatement sur son site internet cette information 
ainsi que toute information ultérieure sur le résultat de ce recours. Toute décision qui annule une 
décision précédente imposant une sanction ou une mesure est publiée.  

Toute décision publiée sur le site internet de l'Autorité des marchés financiers demeure disponible 
pendant une période d'au moins cinq ans à compter de cette publication. Le maintien des données 
à caractère personnel figurant dans la décision publiée sur le site internet de l'Autorité des 
marchés financiers ne peut excéder cinq ans. 

VI.- Les personnes sanctionnées par une interdiction à titre définitif de l'exercice de tout ou partie 
des activités ou des services fournis ou par un retrait définitif de leur carte professionnelle 
peuvent, à leur demande, être relevées de cette sanction après l'expiration d'un délai d'au moins 
dix ans, dans des conditions et selon des modalités déterminées par un décret en Conseil d'Etat. 

*** 

 

 

Important : les textes reproduits dans la présente annexe correspondent à leur rédaction au 30 
janvier 2017. Celle-ci est susceptible de faire l’objet de modifications périodiques. 

 

 


