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Marchés financiers

2461 AMF : sanction du dirigeant personne physique

d’un émetteur -

Le dirigeant d’une société fait grief a 'arrét attaqué d’avoir prononcé A son encontre une sanction
pécuniaire de 90 000 euros pour avoir manqué a lobligation d’information du public en soutenant
que les investigations des agents de la COB revétaient un caractere coercitif et auraient di en
conséquence respecter les régles de l'article 8, paragraphe 2 dela Convention EDH. Les pouvoirs
conférés par Particle L. 621-10 du Code monétaire et financier aux enquéteurs de la COB, qui ne
* peuvent procéder 4 aucune perquisition ou saisie, ne conmportant aucune possibilité de contrainte
matérielle, ne constituent pas, au sens de Particle 8, paragraphe 2 de la Convention EDH, une
ingérence de Pautorité publique dans T'exercice du droit au respect du domicile reconnu par le
paragraphe 1% du méme texte.

Le dirigeant fait encore le méme grief a I'arrét en soutenant que le terme émetteur au sens du
réglement de la Commission des opérations de bourse désigne la personne morale émettrice, a
Pexclusion de ses dirigeants personnes physiques. Mais il résulte de la combinaison des articles
L. 621-14 et L. 621-15 du Code monétaire et financier et de 'article 1% du réglement n® 98-07 dela
COB, alors applicable, qu'une sanction pécuniaire peut étre prononcée 2 encontre de toute
personne, physique ou morale, ayant manqué aux obligations d’information du public définies par
ce réglement. Dis lors, Cest & bon droit que la cour d’appel a retenu que le dirigeant pouvait étre
sanctionné au titre des manguements, commis par lui en tant que dirigeant de la sociét¢ émettrice,

a Pobligation d’information imposée 2 celle-ci par Particle 4 de ce texte.

Cass. com., 30 mai 2007, n°® 06-11.314, FS P+B, Robinsen ¢/ AMF et Sté
Métaleurop :Juris-Data n° 2007-032053

LACOUR(...} :

-« Attendu, sefon I'artét attaguéd (CA Paris, 13 décembre 2005), que le

18 février 2003, le directeur général de la-Commission des opérations de
bourse (la COB) adécidé I'ouverture d'une enquéte sur I'information financiére
et le marché des actions de Ja société Métaleurop & compter du 31 décembre
2001 ; que conformément 2 la décision prise fe 1% juin 2004 par e college de
I'Autorizé des marchés financiers {I'AMF) au vis du rapport 8tabli par la direction
des enquétes et de la surveillance des marchés, le président de 'AMF a, le
21 juillet 2004, adressé des notifications de griefs ala société Métaleuropeta
son dirigeant, M. Robinson, sur le fondement des articles 1% a4 duréglement
n° 9807 de la COB ; que, par décision du i4 avitl 2005, la Commission des
sanctions de I'AMF aretenu que M. Robinson et |a société Métaleurop avaient
manqué & leur obligation d'information du pulsic et a prononcé a leur enconitre
des sanctions pécuniaires ;
Sur le premier moyen :
o Attendu que M. Robinson fait grief & 'arét d'avoir pronencé a son encontre
une sanction pécuniaire de 90 000.euros, alors, selon le moyen :

1°/ que fa contrainte peut &tre matérielle ou juridique ; qu'au regard de fa
réglementation en vigueur & 'époque des faits reprochés, toute personne s'op-
posant aux investigations des agents de la COB sur le fondement de Farticle
1. §21-10 du code monétaire et financier s'exposait nécessairement aux sanc-
tions pénales du délit d’entrave prévues par f'article L. 642-3 du méme code;
quen décidant néanmoins que cas investigations dont Fobstruction était péna-
lement condamnée ne revétaient pas de caractére coercitif, la cour d'appel a

violé ces dispositions dans leur rédaction applicable a fa cause, ensembie
I'article 8 § 2 de la Convention européenne des droits d¢ 'homme;

2°/ que fa cour d'appel ne pouvait retenir que fes Investigations accomplies par
les agents de fa COB au sibge social de fa société Métaleurop étaient « prévues -
par la loi » au sens de t'article 8 § 2 de cette Convention dans la mesure oft
V'article L. 621-10 du code monétaire et financier ne renseigne nullement sur
leurs modalités de Jeur réalisation et plus particulidrement ne précise ni les
modalités d'accas aux focaux professionnels ni les modalités de communication
des documents réclames ; C

3°/ que I'ingérence résuttant de V'article L. 621-10 du code monétaire et finan-
cier ne peut étre « proportionnée aux buts 1égitimes recherchés » au sens de
V'article 8 § 2 de fa Convention européenne, faute pour cette disposition légale
d'imposer ou de prévoir un contrile préalable du juge judiclalre et Ia présence
d'un officier de police judiciaire pendant fe déroulement des opérations ou, a
tout fe moins, de délimiter les pauvoirs d'appréciation de la COB quant a foppor-
tunité, le nombre et la durée da ces investigations ; qu'd défaut d'avolr refusé de
faire application de ces dispositions internes au bénéfice de feur absence de
conformité avec les exigences fondamentales du droft conventionnel européen,

_ la cour d'appel a méconnu ces textes, ensemble I'article 55 de la Constitution ;

« Mais attendu que les pouvoirs conférés par I'article L. 621-10 du code
monétaire et financier aux enquéteurs de la COB, qui ne peuvent procéder &
alicune perquisition ou saisie, ne comportant aucune possibilite de contrainte
matérielle, ne constituent pas, au sens de l'article 8 § 2 de la Convention
européanne de sauvegarde des droits de I'homme et des fibertés fondamenta-
les, une ingérence de I'autorité publigue dans F'exercice du droit au respectdu
domicite reconnu par le § 1% du méme texte ; que le mayen, non fondé ence
qu’ll soutient le contraire, est pour le surplus inopérant ;
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Et surle second moyen :

» Attendu que M. Robinson fait encore le méme grief & I'arrét, alors, selon le
moyen, que fe terme « émetteur » au sens du réglement COB n ® 98-07 désigne fa
personne morale émetirice, & lexclusion de ses dirigeants personnes
physiques ;| qu'en jugeant néanmoins, au cas d'espice, que les obligations
imposées a « I'émetteur » (la société Métaleurop) incombaient également & son
dirigeant personne physique, M. Robinson, la cour d'appel @ manifestement
violé les articles 1°" et 4 de ce réglement ;

« Mais attendu qu'it résulte de la combinaison des articles L. 621-14 et
{. 621-15 du code monétaire et financier et de'article 1°" duréglementn® 98-
07 de ja COB, alors applicable, gu'une sanction pécuniaire peut étre pronon-
cée A I'encontre de toute personne, physique ou morale, ayant mangué aux
obligations d'information du public définies par ce réglement ; que dés lors,
¢'est & bon droit que la cour d'appel a retenu que M. Robinson pouvait &tre
sanctionné au titre des mangquements, commis par [u en tant que dirigeant de
la société émetirice, & l'obligation d'information imposée & celle-ci par
["article 4 de ce texte ; que [e moyen n'est pas fondé ,

Par ces motifs : — Rejette le pourvel (...).

MM. Tricot, prés., Petit, rapp., Main, av. gén. ; M® Spinosi, M® Blanc, av.

NOTE

Le 18 février 2003, le directeur général de la Commission des opé-
rations de bourse (COB) décidait’ouverture I une enquéte a propos
notamment de Pinformation financiére de la société Métaleurop &
compter du 31 décembre 2001. Aprés enquéte, le président de PAMF
adressait le 21 juillet 2004 une notification des griefs aux termes de
laquelle il était reproché 2 la société Métaleurop et 4 son mandataire
social d’avoir enfreint les dispositions des articles 1 4 4 du réglement
COB n° 98-07. La société émettrice et son dirigeant n’ayant pas porté

4la connaissance du public’augmentation des crédits A court terme ™

la suite de Ia signature d'un protocole d’accord entre la société, ses
banques créancieres et une société de négoce suisse, la Commission
des sanctions de I’ AME, par décision du 14 avril 2005, retenait contre
M. X et la société Métaleurop, dont il était P'un des dirigeants, un
manquement  Pobligation d’information du public, et pronongait,
également a encontre du dirigeant personne physique, une sanction
pécuniaire, Par arrét du 13 décembre 2005, la cour d’appel de Paris
confirmait, et maintenait la sanction pécuniaire a 'encontre du diri-
geant & hauteur de 90 000 €, Le dirigeant invoquait deux moyens
pour critiquer Parrét d’appel. Au soutien du second moyen, sur la
i question de la responsabilité des dirigeants sociaux, M. X faisait va-
loir que le terme « émetteur » au sens du réglement COB n° 98-07
désigne la personne morale émettrice, 4 I'exclusion de ses dirigeants
personnes physiques. Le débiteur de Pobligation d’information du
public est, et doit rester, dans Pesprit de 'auteur du recours, la société
émettrice personne morale, Partant, le dirigeant personne physique
ne peut en aucun cagse voir reprocher la violation des articles 14 4 du
réglementn® 98-07.

La Cour de cassation confirme pourtant I'arrét d’appel, en préci-
sant qu'il résulte dela combinaison des articles L, 621-14etL. 621-15
du Code monétaire et financier, mais aussi de article 1% du régle-
ment COB n° 98-07 (devenu AME, régl. gén., art. 221-1), que les sanc-
tions pécuniaires applicables en cas de manquement d une société a
ses obligations d’information sont applicables aussi au dirigeant de
celle-ci.

La solution est sans surprise. La Cour de cassation dispose sy la
question d’une jurisprudence bien établie, et s’appuie sur les opi-
nions fermes de PAME, et avant elle dela COB, visant a la responsabi-
lisation des dirigeants personnes physiques en cas de manquement
auxréglements. En cette matiére, touta commencéily aune douzaine
d’années. C'est en effet par unarrét du 14 novembre 1995 (Cass. comn,
14 nov. 1995 ; RIDA 1995, n° 1380) que la chambre commerciale de la

Cour de cassation a confirmé pour la premi¢re fois une sanction
personnelle prononcée par la COB contre Je président-directeur gé-
néral d’une société cotée. 11 lui était reproché d’avoir publié plusieurs
communiqués faisant état de projets successifs de rachat des titres de
la société et d’une restructuration du capital, et d’avoir provogué fa
suspension de la cotation des titres sur le fondement d’informations
inexactes, maintenant ainsi artificiellernent les cours de bourse 4 des
niveaux élevés, en dépit dela détérioration delasituation dela société,
Plus récemment, la chambre commerciale avait approfondi sa posi-
tion dans V'affaire Kalisto (Cass, com., 31 mars 2004 : RJDA 2004,
n®1132).

Loin d’étre seulement traditionnelle, cette opinion de la Cour de
cassation est d’abord logique. Chaque fois qu'elle en a 'occasion, la
cour supréme ne manque pas de rappeler en effet que le pouvoir
réglementaire conféré 3 ’AMF permet a cette autorité de prendre des
réglements concernant le fonctionnement des marchés placés sous
son contréle, sans nécessairement préciser & qui ces réglements s'im-
posent. Parmi ces réglements, figurent en bonne place celui refatif 4
Pobligation d’information du public (Regl. COB n° 98-07).

En vertu de ce pouvoir réglementaire, les dispositions prises par

"IAME, pour contrdler le correct fonctionnement des marchés, peu-
“vent fort bien concerner des personnes autres que les seules sociétés

faisant publiquement appel 4 1’épargne. Le pouvoir de sanction quant
3 lui, corollaire du pouvoir réglementaire pour ' AME, peut toucher
tous les anteurs de pratiques contraires aux réglements lorsque ces
pratiques ont pour effet, notamment, de fausser le fonctionnement
normal du marché. Ne nous y trompons pas ! 1] est ici question de
Pimputabilité des manquements ; il n’est nullement question de res-
ponsabilité civile du dirigeant. L’AMFE n’est ni une victime d’un pré-
judice du fait d’une faute commise par une personne morale, ni le
mandataire de porteurs de titres de sociétés cotées. Contrairement &
ce que P'on observe en responsabilité civile, 'AME en exergant son
pouvoir de sanction, n’a pas a rechercher le lien de causalité entre une
faute personnellement commise par le dirigeant mis en cause et le
préjudice subi par des tiers. Le prononcé d'une sanction pécuniaire
par PAME pour violation d’un réglement, & 'égard du dirigeant
d’une personne morale n’est pas non plus subordonné a la démons-
tration d’une faute séparable de ses fonctions. La procédure mise en
place par TAMF aboutit 4 une sanction de nature administrative,
prononcée par une autorité administrative indépendante, ayant pour
mission de veiller au fonctionnement des marchés placés sous son
contrédle. Dés lors, le manquement admindstratif peut tout aussi bien
concerner une personne physique qu’une personne morale (V. sur
cette question les conclusions de M. 'avocat général Lafortune : Gaz.
Pal. 2004, 1, jurispr. p. 1892).

Tout Pintérét de cet arrét du 30 mai 2007 réside dans sa motiva-
tion. Contrairement aux précédentes décisions touchant un diri-
geant, la Cour de cassation confirme ici la sanction pécuniaire de
I'intéressé personne physique sur le fondement des dispositions com-
binées desarticlesL. 621-14 et L. 621-15 du Code monétaire et finan-
cier, et ne se réfere a Particle 1% du r2glement COB n® 98-07 qu’en ce
que celui-ci dispose quele terme « personne » vise toutaussibien une
personne physique qu’une personne morale, et non pas parce qu’il
dispose que la sanction pour violation du manquement est aussi ap-
plicable aux dirigeants. L’article L. 621-15 du Code monétaire et fi-
nancier prévoit notamment la possibilité pour la Commission des
sanctions de sanctionner « foute personne » qui se livre 4 la diffusion

d’une fausse information, Quant a article L. 621-14 du Code moné-

taire et financier, if prévoit notamment que le college de TAMEF peut
enjoindre 4 « la personne concernée », auteur d’un tel manquement,

d’y mettre fin. En outre, l'article 1* du réglement COB n° 98-07.

énonce qu’une sanction pécuniaire peut étre prononcée 4 'encontre
de toute personne, physique ou morale, ayant manqué aux obliga-
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tions d’information du public. Cette motivation, combinant les arti-
cles L. 621-14 et L. 621-15 du Code monétaire et financier, n'est pas
sans rappeler la formulation de I'arrét rendu également par la cham-
bre commetciale le 13 juillet 2006, au terme duquel un commissaire
aux comptes, associé d’une société titulaire du mandat de commis-
saire aux comptes, fut personnellement sanctionié. Déja a 'époque,
la Cour considérait qu'il résulte « de la combinaison des articles
L. 621-14 et 621-15 du Code monétaire et financier et de l'article 1
du réglement n° 98-07 de la COB alors applicable quune sanction
pécuniaire peut étre prononcée aI'encontre de toute personne physi-
que ou morale ayant manqué aux obligations d’information du pu-
blic définies par ce réglement » (Cass. com., 11 juill. 2006 : Banque et
Droit, #° 109, sept-oct 2006, obs. H. de Vauplane, J.-]. Daigre, et B. de
Saint-Marc). Mais cette décision ne concernaita1'époque que le com-
missaire aux comptes, et nullement le dirigeant personne physique.
L’autre intérét de la motivation, c’est le renvoi 4 Particle 1% du
réglement COB n® 98-07, aujourd’hui abrogé en tant que tel, mais
dontles dispositions ont été intégrées au réglement général de ' AME
Ces derniers temps, le texte des articles 221-1 et 222-1 du réglement
général de PAME, tirés pour l'essentiel de l'article 1% du reglement
. COBn° 98-07, a connu en effet des fortunes diverses. Avant Farrété
du 4 janvier 2007 (A. 4 janv. 2007 : JO 20 janv. 2007), modifiant une
fois encore le texte du réglement général de PAME, Farticle 222-1
déclaraitapplicablesles dispositions relatives aux obligations d’infor-
mation également.« aux dirigeants de I'émetteur, de l'entité ou de la
personiie morale considérée ». Puis, sans véritable raison, ces mémes
mentions avaient été retirées A Poccasion des modifications du régle-
ment général introduites par Parrété du 7 janvier 2007, Elles ont fina-
lement été réintroduites par arrété du 26 février 2007 (A. 26 févr.
2007 ; JO 2 mars 2007) modifiant en son dernier alinéa 'article 221-1°
nouveau du réglement général de ’AME. Il semble que cette dispari-
tion aussi subite qu'inexpliquée ne soit en définitive que le fait d’une
erreur matérielle. En tous les cas, désormais, les dispesitions de Fac-

tuel article 221-1 du réglement général de "AMF ne souffrent plusla

discussion : ellesrendentles dirigeants dela société émettricerespon-
sables de Pinformation permanente et périodique communiquée par
1a société.

Laformulation du dispositif del'arrét peutparaitre assez générale.
Elle laisse ainsi supposer que la Cour de cassation approuve une ap-
plication quasi-automatigue de la sanction 2 la personne physique,
validant implicitement le raisonnement selon lequel une personne
morale ne peut agir que par intermédiaire de personnes physiques.
Si Pon s’en tient A cette analyse, la responsabilité des dirigeants dela
personne morale équivandrait & une responsabilité de plein droit.
Certes, I'obligation d'informer correctemnent le marché pese sur la
société émettrice ; néanmoins, cefle-ci ne peut agir, et ne peut satis-
fajre a cette obligation d'information, que parl intermédiaire de son
dirigeant.

Tout aussi automatique peut paraitre le curnul des responsabilités.

' Le dirigeant peut donc étre sanctionné en méme temps que la per-
sonne morale, et en plus de la sanction infligée 4 la personne morale,
tout commie en matitre pénale oi1 la responsabilité de la personne
morale n’est pas exclusive de la responsabilité de la personne physi-
que, organe oureprésentant delasociété. Ce principea clairement été
rappelé par un chapeau de principe dépourvu d’ambiguité, 'an der-
nier 4 loccasion de la sanction précitée (Cass. com., 11 juill. 2006,
préc.) infligée 2 un commissaire aux comptes personne physique
« une sanction pécuniaire peut &tre prononcée 4 'encontre de toute
personne physique ayant porté atteinte a la bonne information du
public par la communication d’une information inexacte, imprécise
ou trompeuse ; il importe peu 4 cet égard que puisse également étre
sanctionnéea cetitrela personne morale au nom et pour le compte de
laquelle cette personne physique a agi ».

La généralité apparente du dispositif de Parrét est en réalité trom-
peuse. [l ne peut y avoir automatiquement sanction du dirigeant per-
sonne physique, dés lors gqwun manquement & Tobligation
d’informer loyalement le marché est reproché a la société personne
morale qu’il est sensé représenter. Sur ce point, il est intéressant d’exa-
miner la décision Métaleurop du 30 mai 2007 dela Cour 4 la lumitre
des plus récentes décisions de sanction prononcées par FAMEF sur le
méme théme du manquement 2 obligation d'information du pu-
blic. 11 s"agit notamment des décisions de la Commission des sanc-
tions de PAMEF : Boutin du 15 février 2007, Altran technologies du
29 mars 2007, Tissierdu 10 mai 2007, ou encore Rhodia et Tiroufletdn
24 mai 2007. Quelques-unes de ces décisions ont é1€ certes rendues
parfoisau visa du trés controversé article 632-1 duréglement général
de’ AME Néanmains, dans tous les cas, la Commission des sanctions
s’est attachée 2 examiner la situation précise du dirigeant  'époque

-dela consommation du manquement, et son réle précis dansla diffu-

sion de'information au marché. Point trop d’automaticité, mais plu-
t6t une volonté vraie de contrdler au cas par cas si 'imputation du
manquement est justifiée, A 'espéce donnée, pour ce qui concerne le
dirigeant personne physique.

D’aprés la Commission des sanctions, il apparait que seuls peu-
vent étre poursuivis dans une société anonyme le président-directeur
général ainsi que des directeurs généraux délégués. Dans V'affaire Mé-

taleurop du 30 mai 2007, le dirigeant condamné occupait les fonc-

tions de président du ditectoire, puis président du conseil
d’administration.

A Pinverse, un directeur adjoint salarié, méme §'il était en charge
des finances 2 I’époque des faits critiqués, ne peut exposer sa respon-
sabilité deslors qu’il wavait aucune compétence décisionnetle en ma-

~tiere de communication d'informations financizres, et gu'au surplus

il n’avait paspris personnellementpart & la communication desinfor-
mationsinexactes reprochées i la personne morale (décision Altran).
Dansle méme ordre d’idées, un membre du conseil d’administration,
pourtant président du comité des comptes, ne peut étre personnelle-
ment sanctionné au titre du manquement 2 I’obligation d’informa-
tion des lor's quil est démontré labsence de participation matérielle
de Pintéressé a la communication fautive (décision Rhodia). L'exa-
men du niveau de responsabilité individuelle des membres d’un or-
gane collégial est nettement plus délicat. La Commission des
sanctions m’a pas hésité 4 sanctionner les membres du directoire

-d’une société, des lors que cet organe n’était composé que de deux.

personneset qu’il était, au cas d’espice, impossible d’imputer le man-
quement & Pobligation d’information 2 tel ou tel des deux dirigeants
{décision Boutin).

Les manquements dont le dirigeant est personnellement & ¥'ori-
gine entrainent certainement le prononcé d’une sanction & son en-~
contre, En revanche, ils n’entratnent pas systématiquement sanction
de la personne morale. Dans ce sens 12 aussi, le cumul des sanctions
n’a donc finalement rien d’automatique. C'est ce qu'a par exemple
décidé la Commission des sanctions le 6 avril 2006 (Commission des
sanctions, 6 avr. 2006, aff. Sté Cofidur et M. Durat). 8i, et C’était le cas
dans cette affaire, les renseignements ont été formellement présentés
par lasociété, celle-ci doit étre dispensée de toute sanction quandilest
avéré quelle a été trompée par son dirigeant, et qu'elle se trouve parla
méme victime desagissements de celui-ci. Au cas d’espécele dirigeant
avait usé de manceuvres tendant 3 empécher les services de gestion et
les controleurs de gestion de la soctété de découvrir ses agissements.
Pourtant, la Commission des sanctions n’a pas pu écarter totalement
Ja responsabilité administrative de la société émettrice. Elle rappelle
en effet que le débiteur de Finformation reste d’abord la société émet-
trice, quoi qu’il advienne. Au cas particulier, les renseignements falla-
cieux fournis au marché avaient été formellement présentés et
diffusés par la société émettrice. Néanmoins, il était indéniable quela
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 société était plus victime que bénéficiaire du comportement de son
dirigeant. Aussi, pour tenir compte de cette situation trés particuliére,
et surtout trés ambigué, la Commission des sanctions, sans écarter la
responsabilité administrative dela société émettrice, a décidé d’appli-
quer pour ce qui la concerne la technique de la dispense de peine,
comime il est parfois observé en matiére pénale.

Christophe de WATRIGANT,

MoTs-CuLEs : Marchés financiers - Commission des opérations de
bowrse - Pouvoir d'investigation des enquéteurs de In COB : caractére
coercitif (non) - Application de Conv. EDH, art. 8, § 2 (non)

Marchés financiers - Autorité des marchés financiers - Manquement &
Pobligation d’information du public en cas dappel public & Vépargne -
Sanction pécuniaire prononcée contre le dirigeant de la société émettrice

TexTES : C. monét. fin., art. L. 621-10

avocat 4 la Cour, Cabinet Laborde

2462

BANQUE - Responsabilité civile - Associé uni-
que d'une société en nom collectif - Redresse-
ment judiciaire - Soutien abusif de crédit - Eva-
luation du préjudice

, Le redressement judiciaire de I'associé uni-

" que d’une société en nom collectif dissoute

sans liquidation a été ouvert sur déclaration
de cessation des paiements.

Le banquier qui a permis par ses agissements
la continuation d’une exploitation défici-
taire et a contribué 3 la création d’un passif
supplémentaire est tenu de réparer le préju-
dice qu’il a causé aux créanciers de la société
et non 4 ceux de I"associé.

Le jugement de premigre instance a constaté
quecestun prét de consolidation qui consti-
tuaitle soutien abusifeten a déduit, les dettes
antérieures étant limitées 2 la créance de la
banque, que le passif postérieur 4 ce dernier
prét n’avait pu étre créé que par le soutien
abusif qu’il constituait. Il convient de placer
4 cette date le point de départ de Paggrava-

tion du passif née du soutien abusif. Le passif

créé postérieurement i la cessation des
concours bancaires doit étre pris en considé-
ration dans Uévaluation du préjudice car la
poursuite deactivité n’a été rendue possible
que grice au crédit antérieurement et abusi-
vement accordé. Il y a lieu de prendre en
considération la totalité du passif déclaré,
l'associé unique n’ayant pas exploité person-
nellement apres fa liquidation de 1a société
{déc. 1998), puisqu’elle a déposé le bilan au
début del'année suivante. Les créances fisca-
les et parafiscales dont le défaut de paiement
a échéance a alourdi le passif sont la consé-
quence dela continuation anormale delaso-
Ciété,

Enrevanche, la banque n’est pas responsable
des dettes personnelles de ’associé ajoutées
au passif social du fait de la transmission de
patrimoine effectuées avant le dépdt de
bilan.

Le montant des dommages et intéréts 2 la
charge dubanquier s’élévea 632 566 euroset

PANORAMA

JurisCLASSEUR @ Bani}ue—Crédit—Bourse, Fasc. 1512 et 1600

correspondent A aggravation de Pinsuffi-

. sance d'actif qu'il a contribué a créer.

CA Aix-en-Provence, 8 ch. A, 21 juin
2007, SA BNP ¢/ Filippi : Juris-Data
n°® 2007-342357

2463

MARCHES FINANCIERS - Discipline - Publica-
tion de la sanction de I'AMF : sanction complé-
mentaire - Recours en annulation (oui) - Motiva-

tion spécifigue de la sanction compiémentaire -

(non)-Convention EDH, art. 6, § 1, inapplicable

" La décision par laquelle la Commission des .

sanctions de TAMF rend publique, aux frais
de P'intéressé, la sanction qu’elle prononce
constitue une sanction complémentaire. Eu
égard a son objet, qui, outre sa portée puni-
tive, est de porter 4 la connaissance de toutes
les personnes intéressées tant les irrégulari-
tés qui ont été commises que les sanctions
que celles-ci ont appelées, afin de satisfaire
aux exigences d'intérét général relatives an
bon fonctionnement du marché, a la trans-
parence des opérations et & la protection des
épargnants, cette sanction complémentaire
est distincte de la sanction pécuniaire pro-
noncée. Par suite, sont recevables les conclu-
sions de a requérante qui tendent 2 sa seule
annulation.

Cette décision n'a pas 4 faire I'objet d'une
motivation spécifique, distincte de la moti-
vation d’ensemble de [a sanction principale.

Par ailleurs, cette décision se trouve nécessai-
rement soumise, en tant que sanction com-

plémentaire, et alors méme que la loine le -

prévoirait pas expressément, au respect du
principe de proportionnalité.

Sila société intéressée fait valoir que les irré-
gularités quilui sont reprochées sontancien-
nes (période 2001-2003), que la nouvelle
direction yamisfin et que, par suite, la publi-
cation de Ja sanction (publication au BALO
ainsi gue sur le site Internet et dans la revue
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de ’AMF), en portant atteinte a sa réputa-
tion, lui cause un préjudice excessif, son
montant a été fixé 4 un niveau symbolique
pour tenir compte des dispositions prises par
la nouvelle direction afin d’assurer une
bonne application de la réglemientation.
Dans ces conditions, la publication de la
sanction ne saurait éire regardée comme
ayant causé 3 la société un préjudice excessif
au regard des exigences d’intérét général qui
lajustifiaient. Enfin,le moyen tiré de ce quela

procédure aurait excédé un délairaisonnable

au sens de FParticle 6, § 1, de Ia Convention
EDH ne saurait, en tout état de cause, étre
utilement invoqué & l'appui d’'un recours
tendant 2 Fannulation d’une décision admi-
nistrative.

CE, & et I' sous-sect., 9 nov. 2007,
n°® 298911, Sté Bourse Direct SA : Juris-
Data n® 2007-072635 o

Rejet
N.B.: La commission des sanctions de
PAME peut en vertu de Particle L. 621-
15-V du Code monétaire et financier, ren-
dre publique sa décision dans les
publications, journaux ou supports qu'elle
désigne (toutefois, lanouvelle rédaction de
Part. L. 621-15-V, issue de 'Ord. n° 2007-
544, 12 avr. 2007, applicable depuis le
1*" nov. 2007, ajoute désormais: «, a
. moins que cette publication ne risque de
perturber gravement les marchés finan-
ciers ou de causer un préjudice dispropor-
tionné aux parties en cause »), les frais
étant supportés par les personnes sanc-
tionndes. — Cpr. CE, 6° et I'™ sous-sect.,
7févr. 2007, n°288373: Juris-Data
n® 2007-071442, énongantque « sila déci-
sion par laquelle la commission des sanc-
_tions (...) a rendu publique la sanction
qu’elle a prononcée constitue, en Pespéce,
une sanction complémentaire, celle-ci .
wavait pas 4 faire objet d une motivation
spécifique, distincte de la motivation d’en-
semble de ln sanction principale ».




