- DROIT PUBLIC DES ACTIVITES. ECONOMIQUES
Au regard de votre connmssance des questions juridigues relatives % Ia régulation

économique, gneﬂe synthése et quels =cnm-’jenta1res peut=on faire de cette snite-
d’extraits ﬂ’arretsj piix. Le A o

CREDIT AG‘MCOLE INBOSUEZ cﬁj 'UVRE

I’ublxe au recueai Lehcm

Vu Ia requéte sommaire ef le mémoire complem@ntam emegxstras Jeg 1O mai gt 2 apOt 1999 an
seerétariat di Contentiewy du Congeil d'Btat, présentés pour la SQCIETE CREDIT AGRICOLE
INDOSUEZ CHEUVREUX, dont & sidge est 9; quai 4. pr.éﬁlde:nt Paul-Doutiier; & Couibevoie
{92400), représentée par le président de san dxrectmre £n exercice, domicilise, en cette qualité audit
sigpe ; fa: SOCIETE CREDIT AGRICOLE INDOSUEZ CHEUVREUX démande au Conseil 4'Brat

1° d’annuler la décision du 27 janvier 1999 par laquelle Je Conseil des marchés financiers, statuant en

matigre- dxsmplmmre luf @ infligé un biime et une sanction péeuniaire de quatrevwngta milliong de
francs

Surle inbyen tiré- du principe de la personnalité des peines i

Considérant que Je principe de Ia personnahté des pefnes faisait obstacle 4 ce que fe Conseil
des maichés financiers infligedt 2 la SOCIETE CREDIT AGRICOLE INDOSUEZ
CHEUVREUX; un blaine 2 raison des mariquements commis par1a soeiété Dynabourse avant
son gbsorption par la requérante ;

Considérant, en revanche, qu'en égard tant 4 la mission de régulation des marchés dont est
investi Ie Conseil des marchés financiers qulan fait 'y 14 suite de la fusion. infervenusle: 6
juiller 1998, la société Dynabourse &, conformément aux dispesitions de Faiticle 372-1 de Ta
loi do 2% juiliet 1966 sur les sociéfés cgmmercmles, &té -absorbée mtegmlement pat 1&
SOCIETE CREBDIT AGRICOLE INDOSUBZ €HEUVREUX sans Btre liquidée ni scindée,
i, en touf &at de cause, Particle 1211 du code penal ni le principe de ka persomnalits des
peines ne Taisaient obstacle B ce que le Conseil des-archés financiers prononght une sanction
péenniaire 2 l'encoritre dé 1a SOCIETE CREDIT AGRICOLE mDOSUEZCHEUVREUX 3

Considérant qir#l snit de 1 que le moyse tiré.de ce-que la décision atfaquée aurait méconny le
prircipe de personnalitd dss peines ne peut &fre gecneilli qu'en ce gui concerne le blame
infligé & la sociélé requérants ;

EXTRAIT N° 21 Consell d'Etat Section gu, Confentieux & juin 2008, N° 299203,
SQCIETE TRADITION SECURITIES AND FUTURES, Publié au recireil Lebon

Vu la requdlte, enregisirde le 30 noveubre: 2006 au Secrétariat du comtentieux du -Conseil d'Etaf,
présentée. pour la SOCIETE TRADITION SECURITIES AND' FUTURES, don de sitge est 253,
boulevard Pereire 2 Paris Cadex 17 (75852) ; Is SOCIETB TRADITION SECURITIES AND
FUTURES demarnde au Conseil d'Bat &

1°) diannuler Ja Gécision ea date du 19 derobre 2006 de 1d mmmxssxon -des sanctions de 1'Autorité dey
marchés financiers-en ot qu'elle lui w infligé une-sanction pccumalrc dlun montant de 300 000 evros &
taigon des Tufis commis par 1a sociétd MIA qu'elle 2 absorbés le 31 décembre 2004 et ¢n fant qu'elle &
ordoyné T publication de cette décision g Bullefin des:annionces 1éga,les obligatoires ainsi que sur le
site internet et dans la revue de N'Autorité des marchés finandiers & . e




...............

Considérant, ....... qu'en égard & la mission de régulation dont est investie I'Autorité des
marchés financiers, et alors quil n'est pas contesté qu la suite de I'opération de fusion
absorption intervenue le 31 décembre 2004, la société MIA a, conformément aux dispositions
de l'article L. 236-3 du code de commerce, été absorbée intégralement par la SOCIETE
TRADITION SECURITIES AND FUTURES sans &tre liquidée ni scindée, celle-ci pouvaxt
faire I'objet d'une sanction pécuniaire sans que soit méconnu le caractére personnel qul

s'attache, y compris pour les personnes morales, aux responsabilités susceptibles d'Btre mises
en cause par [a commission des sanctions ;

Sur les conclusions tendant 3 I'annulation de la décision de publication

Considérant que si la décision par laquelle la commission des sanctions rend publique la
sanction prononcée a le caractere d'une sanction complémentaire, elle n'a pas i faire I'objet
d'une motivation spécifique, distincte de la motivation d'ensemble de la sanction principale ;
que cette motivation d'ensemble ne saurait &ire regardée, en l'espéce, comme insuffisante ;

Considérant que la décision par laquelle la commission des sanctions rend publique la
sanction prononcée se trouve nécessairement soumise, en tant que sanction compliémentaire,
au respect du principe de proportionnalité ; qu'il résulte des termes mémes de sa décision que,
contrairement 3 ce qui est soutenu, la commission des sanctions ne s'est pas abstenue de
mettre en balance les intéréts en présence ;

EXTRAIT N° 3 : Conseil d'Etat 62me et 1&ére sous-sections réunies 17 décembre 2008
SOCIETE ODDO et CIE, N° 316000 Publié¢ au recueil Lebon

Vu la requéte, enregistrée le 7 mai 2008 au secrétariat du contentieux du Conseil d'Etat, présentée pour
la SOCIETE ODDO et CIE, dont le sitge est 12, boulevard de 1a Madeleine & Paris (75440 cedex 9) ;
1a SOCIETE ODDO et CIE demande au Conseil d'Etat :

1°) d'annuler la décision du 21 février 2008 de la commission des sanctions de I'Autorité des marchés
financiers en tant, d'une part, qu'elle lui a infligé une sanction pécuniaire d'un montant de 50 000 evros
en raison des faits commis par la société Cyril Finance qu'elle a absorbée le 30 octobre 2005 et, dautre
part, qu'elie a ordonné ia publication de cette décision au Bulletin des annonces 1égales et obligatoires
ainsi que sur le site internet et dans Ia revue de 'Autorité des marchés financiers ; .......

Considérant qu'eu égard 2 la mission de régulation dont est investie 'Autorité des marchés
financiers, et alors qu'il n'est pas contesté gu'a la suite de I'opération de fusion absorption
intervenue le 31 octobre 2005, la société Cyril Finance a, conformément aux dispositions de
l'article L. 236-3 du code de commerce, été absorbée intégralement par la SOCIETE ODDO
et CIE sans étre liquidée ni scindée, cette dernidre peut faire I'objet d'une sanction pécuniaire
sans que soit méconnu le caractére personnel qui s'attache, y compris pour les personnes
morales, aux responsabilités susceptibles d€tre mises en cause par la commission des
sanctions ;

Sur les conclusions tendant A 'annulation de la décision de publication :

Considérant que si les exigences d'intérét général relatives au bon fonctionnement du marché,
3 la transparence des opérations et & la protection des épargnants peuvent justifier que la

2




sanction pécuniaire infligée & une société soit assortie d'une publication, afin de porter & la
connaissance de toutes les personnes intéressées les irrégularités qui ont été commises, le
principe de responsabilité personnelle fait obstacle, au regard de la portée punitive et du
- caractére de sanction complémentaire que revét également la publication, a ce que 'autorité
disciplinaire ordonne la publication de 1a sanction pécuniaire infligée & une société en raison
des manquements comimis par une autre société qu'elle a entre temps absorbée ; que ne
pouvant légalement procéder 2 la publication d'une décision comportant la sanctmn de faits
reprochés a la SOCIETE ODDO et CIE, société absorbante, en raison de manquements
commis, avant son absorption, par la société Cyril Finance, société absorbée, la commission
des sanctions de l'Auforité des marchés financiers avait 1'obligation soit, de statuer par une
décision distincte non publiée sur les griefs articulés a I'encontre de la SOCIETE ODDO et
CIE soit, en cas de décision unique, de prévoir des modalités de publication de sa décision ne
comportant pas de référence directe ou indirecte relative aux griefs reprochés i cette derniere
société, en tant que personne morale propre, ainsi qu'a la sanction qui lui a été infligée ; qu'en
tant qu'elle ne Y'a pas fait, la commission des sanctions de 1'Autorité des marchés financiers a
entaché sa décisjon d'illégalité ; que cette décision doit, dans cette mesure, étre annulée ; qu'en
pareille hypothese et dans les cas oil 1a décision attaquee a déja fait l'objet d'une pubhcatlon il
appartient & I'Autorité des marchés financiers de prévoir la publication de la décision du
Conseil d'Etat dans les mémes conditions que celles de la décision annulée ;




