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Abstract:

After the adoption of the free economic approach, the role of
the state in this area is reflected behind a modern legal idea of
economic adjustment, the latter practiced by public bodies
called independent administrative authorities, Undertake this
essential task within the Algerian stock market, the commission
for the organization and supervision of stock exchange
operations, which is an essential cornerstone of State
intervention and control of the market and which is authorized
by The legislator of many powers, including disciplinary and
arbitration authority at the level of a chamber in its range called
the Disciplinary and Arbitration Chamber, The latter which
imposes disciplinary sanctions in case of violation of some of
the professional obligations, In this context the question arises
strongly as to the extent of the guarantee of the rights of
defense of these stockbroker before this Chamber because it is
a form of a specialized justice in one way or another? In
addition, to the extent that the constitutional principles are
respected on the adoption of disciplinary sanctions by the latter.
Keywords : disciplinary chamber, stockbrokers , stock
exchange, rights of the defense, constitutional principles.
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7 Eric DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a
1’ Autorité des marchés financiers, Revue Lamy Droit des Affaires , 2009,p40.

8 GUEDON Marie-José ,Les autorités administratives indépendantes ,

Librairie générale de droit et de jurisprudence, Paris ; 1991,p118.

? GUEDON Marie-José ,Les autorités administratives indépendantes ,op.cit,p11
1" BONNEAU Thierry et DRUMMOND France ,Droit des marches financiers ,
économica paris 2010 .p278.

' GUEDON Marie-José , Les autorités administratives
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indépendantes ,op.cit,p118.
12Ce pouvoir a vocation a s’appliquer a toute personne coupable de « pratiques
contraires aux dispositions législatives ou réglementaires, lorsque ces
pratiques sont de nature a porter atteinte aux droits des épargnants ou ont
pour effet de fausser le fonctionnement du marché, de procurer aux intéressés
un avantage injustifié qu’ils n’auraient pas obtenu dans le cadre normal du
marché, de porter atteinte a 1’égalité d’information ou de traitement des
investisseurs ou a leurs intéréts ou de faire bénéficier les emetteurs ou les
investisseurs des agissements d’intermédiaires contraires a leurs obligations
professionnelles » (C. mon. et fin., art. L. 621-14, I). Pierre-Henri Conac, La
nouvelle Autorité des marchés financiers, Revue LAMY Droit et Patrimoine -
2003 (Dossier La loi de sécurité financicre),p126.
BPierre Henri Conac, La nouvelle Autorit¢ des marchés financiers
,op.cit,p126.
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17 Directive. n° 2003-1109du, 21 nov. 2003, art. 17, Pierre-Henri Conac, La
nouvelle Autorité des marchés financiers ,op.cit,p125-126.
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19 Eric DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a
1’ Autorité des marchés financiers, op.cit ,p41.
20 Iarrét de la cour d’appel de Paris du 27 avril 2004 mérite d’étre mentionné,
en ce qu’il « semble exiger implicitement que les agents de la COB, et
aujourd’hui ceux de I’AMF, qui ont participé a I’enquéte préalable
n’interviennent plus ensuite dans la phase d’instruction de 1’affaire sous la
direction du rapporteur. Il en résulte que celui-ci, s’il décide de procéder a des
investigations complémentaires au cours de son instruction, doit faire appel a
d’autres agents que ceux qui ont participé a I’enquéte administrative
préliminaire, ce qui est peut-étre excessif »; Nicolas Mennesson , Le
contentieux Des sanctions de L’ autorité Des Marchés Financiers , DESS DICE
Juriste d’affaires Université Paris Il Panthéon-Assas, 2006-2007 ,p17.
O Lealatial lag JBY1 e ol 8 e (oaus ) (a5 gaill (o 8l (e T, 621-10 Balall 2025 2!
Eric ¢ AMF Gk (e g laindl oslediul o padd gl ol (e g gball jacasile galilll & )
DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a I’ Autorité des
marchés financiers, op.cit ,p 45.
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22Nicolas Mennesson , Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des
Marchés Financiers ,op.cit.p18.
23 ’entité ou la personne visée par I’enquéte ou le contrdle ne bénéficie pas, en
pratique, du droit au respect de sa correspondance personnelle. En effet, les
agents de I’AMF peuvent demander a ce que leur soient communiqués et/ou
prendre copie de tous les documents utiles & leur mission. En pratique, les
agents de I’AMF prennent réguliérement copie de messages électroniques ou
d’enregistrements de conversations téléphoniques, de maniére globale, sans que
ne soient distingués les messages utiles a I’enquéte des messages personnels. Il
a a cet égard été jugé que I’utilisation de correspondances téléphoniques
portant tant sur des sujets personnels que sur des sujets strictement
professionnels n’était pas constitutive du délit d’atteinte au secret des
correspondances (T. corr. Paris, 28 févr. 2003, aff. 0210705776, cité par¢ Eric
DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a 1’ Autorité des
marchés financiers, op.cit ,P49.
24 La notification des griefs est la premiére étape de la procédure de sanction,
qui déclenche la mise en ceuvre des droits de la défense et en particulier du
principe de la contradiction et du droit a un défenseur. La personne mise en
cause selon I’ article R 621-38 du code monétaire et financier « dispose d’un
délai d’un mois pour transmettre au président de la commission des sanctions
ses observations écrites sur les griefs qui Iui ont été notifiés » ; Nicolas
Mennesson , Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des Marchés
Financiers ,op.cit ,p20. Ainsi, 'AMF, dans une décision de 2005, a affirmé que
« la phase contradictoire nét[ait] ouverte qu’a partir de la notification des
griefs » (Déc. Comm. sanctions AMF, 14 avr. 2005, disponible sur
<www.amffrance. org>). Une décision récente (et non encore publiée), rendue
par la Commission des sanctions le 23 décembre2008, a également considéré
que « le principe de la contradiction est sans application aux enquétes,
préalables a la notification des griefs ». La Cour de cassation adopte la méme
analyse et juge que « le principe de la contradiction est sans application aux
enquétes, préalables a la notification des griefs, auxquelles le secrétaire
général de L Autorité des marchés financiers peut décider de procéder, selon
les modalités régies par les articles L. 621-9 et suivants du Code monétaire et
financier » (Cass. com., 6 févr. 2007, no 05-20.811, Bull. civ. IV, no 19, Eric
DEZEUZE et Aude BARATTE, Les droits de la défense face a 1’ Autorité des
marchés financiers , op.cit,p41.
= GUEDON Marie-José , Les autorités administratives
indépendantes ,op.cit,p11.
26 Pierre-Henri Conac, La nouvelle Autorit¢ des marchés financiers
,op.cit,P127.
2’Pierre-Henri Conac, La nouvelle Autorit¢ des marchés financiers
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40C. Const. N° 80 — 127, D.C. du 19 et 20 Janvier 1981, cité par FREDERIC
MODERNE, « Répression administrative et protection des libertés devant le
juge constitutionnel : Les lecons du droit comparé », Mélange CHAPUS
Revue de Droit administratif, Montchrestien, Paris, 1992,p 261.
“FREDERIC MODERNE, Répression administrative et protection des libertés
devant le juge constitutionnel ,op.cit.p263.
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Aux termes de ’article 368 du code pénal, « Aucune personne acquittée
légalement ne peut plus étre reprise ou accusée a raison des mémes fait méme
sous une qualification différente. ». Non bis in idem désigne donc le principe
selon lequel une méme infraction ne peut faire 1’objet de plusieurs poursuites,
Sarah DJERID et Marika PIGOT, L'autorité Des marches financiers : liaisons
dangereuses entre sanction administrative et sanction pénale , Revue Sorbonne-
OFIS — avril 2014, p65.

“et Darticle50 de la Charte des droits fondamentaux de 1’Union
européenne auquel la France a émis une réserve : seules les infractions relevant
de la compétence des tribunaux en mati¢re pénale sont soumises au principe
non bis in idem, Sarah DJERID et Marika PIGOT, L'autorité Des marches
financiers : liaisons dangereuses entre sanction administrative et sanction
pénale ,op.cit,p65.
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SIC.A de Paris, du 15 Janvier 1993, cité par SALAMON R., « Le pouvoir
de sanction des A.A.I en matiére économique et financiére et les garanties
fondamentales », Revue de Droit Bancaire et Financier ,Edition LEXIS-
NEXIS, N° 01, 2001, P 46.

2Cass. Com. Du 18 Juin 1996, Conso ciment frangais C/COB, cité par
LAFORTUNE M.A., Gazette du Palais ,Février 1999 , Edition Lextenso, p10.
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5La procédure d'enquéte AMF traduit un déséquilibre au détriment des droits
de la défense. D'une part, les enquéteurs AMF disposent d'un arsenal de
pouvoirs pour mener a bien leur mission, lesquels ont fait 1'objet d'un
renforcements significatif par la loi SRAB du 26 juillet 2013, sans que les
droits de la défense ne bénéficient d'une méme évolution. D'autre part, la phase
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d enquéte se caractérise par l'absence du contradictoire, que le principe de
loyauté dans I'administration de la preuve censé s'appliquer a la conduite de
I'enquéte, ne parvient pas a pallier, Clarisse LE CORRE, Les droits de la
défense mis a I'épreuve par 1'évolution des pouvoirs d'enquéte de 'AMF ,Revue
LAMY droit des affaires, Numéro 93 ,Mai 2014,p96.
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Jean-Jacques Daigre, Le recours contre une décision de sanction de
I'Autorité des marchés financiers, Revue des sociétés Dalloz, 2005 p. 422
6 L art. L 621-30 du code monétaire et financier dispose désormais que «
I’examen des recours formés contre les décisions individuelles de 1’ Autorité
des marchés financiers autres que celles, y compris les sanctions prononcées a
leur encontre, relatives aux personnes et entités mentionnées au II de I’art. L
621-9 est de la compétence du juge judiciaire ». Autrement dit, toutes les
décisions individuelles ayant pour objet les professionnels soumis au controle
de ’AMF sont de la compétence du juge administratif, et le texte prend soin de
préciser que s’y trouvent incluses les sanctions prononcées a leur encontre.
Nicolas Mennesson , Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des Marchés
Financiers ,op.cit ,p28.
$4’article L. 621-9 précité, énumére une liste limitative de professionnels
pour déterminer 1’ordre juridictionnel compétent. Les professionnels visés sont
les suivants : les prestataires de services d’investissement agréés ou exercant
leur activité en libre établissement en France, les personnes autorisées a exercer
I’activité de conservation ou d’administration d’instruments financiers
mentionnées a Darticle L. 542-1, les dépositaires centraux et les gestionnaires
de systéme de réglement et de livraison d’instruments financiers, les membres
des marchés réglementés mentionnés a ’article L. 421-8, les entreprises de
marché, les chambres de compensation d’instruments financiers, les
organismes de placements collectifs et leurs sociétés de gestion, les
intermédiaires en biens divers, les personnes habilitées a procéder au
démarchage mentionnées aux articles L. 341-3 et L. 341-4, les conseillers en
investissements financiers, toutes autres produisant et diffusant des analyses
financiéres, et les dépositaires d’organismes de placement collectif. Francois-
Luc Simon, AMF : recours contre les décisions de I’AMF, Etudes Joly Bourse,
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lextenso juillet 2010 , p8o6.

%Nicolas Mennesson , Le contentieux Des sanctions de L’autorité Des
Marchés Financiers ,op.cit ,p 28,29,et Jean-Jacques Daigre, Le recours contre
une décision de sanction de 1'Autorité des marchés financiers,p448.
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