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Décision n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC du 18 mars 2015

M. John L. et autres [Cumul des poursuites pour délit d'initié et des
poursuites pour manquement d'initié]

Le Conseil constitutionnel a été saisi le 19 décembre 2014 par la Cour de cassation (chambre criminelle, arrêt n° 7607
du 17 décembre 2014), dans les conditions prévues à l'article 61-1 de la Constitution, d'une question prioritaire de
constitutionnalité relative à la conformité aux droits et libertés que la Constitution garantit de l'article 6 du code de
procédure pénale, posée pour :
- M. John L., par Me Jean-Yves Le Borgne et Me Patrick Bernard, avocats au barreau de Paris ;
- M. Andreas S., par Me Bernard Vatier et Me Antoine Kirry, avocats au barreau de Paris.
Il a été saisi le même jour par la Cour de cassation (chambre criminelle, arrêt n° 7608 du 17 décembre 2014), dans les
mêmes conditions, d'une question prioritaire de constitutionnalité relative à la conformité aux droits et libertés que la
Constitution garantit des articles L. 465-1, L. 466-1, L. 621-15-1, L. 621-16, L. 621-16-1 et L. 621-20-1 du code
monétaire et financier, posée pour :
- la société Daimler AG par Me Aurélien Hamelle et Me Denis Chemla, avocats au barreau de Paris ;
- M. Olivier A., par Me Mauricia Courrège, avocat au barreau de Paris ;
- M. Alain F., par Me Thomas Baudesson, Me Diego de Lammerville et Me Frédéric Peltier, avocats au barreau de
Paris ;
- M. Noël F., par Me Olivier Gutkès et Me Lina Mroueh-Lefevre, avocats au Barreau de Paris ;
- M. John L., par Me Le Borgne et Me Bernard ;
- M. Andreas S., par Me Vatier et Me Kirry ;
- M. Erik P., par Me Mario-Pierre Stasi, avocat au barreau de Paris.
Il a également été saisi le 4 février 2015 par la Cour de cassation (chambre criminelle, arrêt n° 652 du 28 janvier
2015), dans les mêmes conditions, d'une question prioritaire de constitutionnalité relative à la conformité aux droits et
libertés que la Constitution garantit de l'article 6 du code de procédure pénale et des articles L. 465-1, L. 466-1, L.
621-15, L. 621-15-1, L. 621-16, L. 621-16-1 et L. 621-20-1 du code monétaire et financier, posée pour :
- M. Toufic A., par Me Julien Visconti et Me Benjamin Grundler, avocats au barreau de Paris ;
- M. Philippe B., par Me Antonin Levy, avocat au barreau de Paris ;
- M. Mourad M., par Me François Artuphel, avocat au barreau de Paris ;
- M. Jean-Baptiste T., par la SCP UGGC Avocats, avocat au barreau de Paris ;
- M. Olivier V., par Me Aurélien Chardeau, avocat au barreau de Paris.

LE CONSEIL CONSTITUTIONNEL,

Vu la Constitution ;
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Vu l'ordonnance n° 58-1067 du 7 novembre 1958 modifiée portant loi organique sur le Conseil constitutionnel ;

Vu le code monétaire et financier ;

Vu le code pénal ;

Vu le code de procédure pénale ;

Vu la loi n° 99-515 du 23 juin 1999 renforçant l'efficacité de la procédure pénale ;

Vu la loi n° 2003-706 du 1er août 2003 de sécurité financière ;

Vu loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005 pour la confiance et la modernisation de l'économie ;

Vu l'ordonnance n° 2007-544 du 12 avril 2007 relative aux marchés d'instruments financiers ;

Vu la loi n° 2007-1774 du 17 décembre 2007 portant diverses dispositions d'adaptation au droit communautaire dans
les domaines économique et financier ;

Vu la loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie ;

Vu l'ordonnance n° 2009-80 du 22 janvier 2009 relative à l'appel public à l'épargne et portant diverses dispositions en
matière financière ;

Vu la loi n° 2009-526 du 12 mai 2009 de simplification et de clarification du droit et d'allègement des procédures ;

Vu l'ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités d'agrément et de contrôle de la banque et
de l'assurance ;

Vu la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire et financière ;

Vu le règlement de l'Autorité des marchés financiers dans sa rédaction résultant de l'arrêté du 30 décembre 2005
portant homologation de modifications du règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;

Vu le règlement du 4 février 2010 sur la procédure suivie devant le Conseil constitutionnel pour les questions
prioritaires de constitutionnalité ;

Vu la demande en intervention produite par l'Agence française de lutte contre le dopage, enregistrée le 5 janvier 2015
;

Vu les observations produites pour la société Daimler AG par la SCP Piwnica et Molinié, avocat au Conseil d'État et à
la Cour de cassation, enregistrées les 12 et 27 janvier 2015 ;

Vu les observations produites pour MM. A., F., F., L., P. et S. par la SCP Spinosi et Surreau, avocat au Conseil d'État
et à la Cour de cassation, enregistrées les 12, 13, 27 et 28 janvier, 19 et 25 février 2015 ;
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Vu les observations produites pour la Caisse des dépôts et consignation, partie en défense dans la procédure à l'origine
de la question prioritaire de constitutionnalité, par la SCP Normand et Associés, avocat au barreau de Paris,
enregistrées le 12 janvier 2015 ;

Vu les observations produites pour la SCA Lagardère, partie poursuivie dans la procédure à l'origine de la question
prioritaire de constitutionnalité, par la SCP Lyon-Caen-Thiriez, avocat au Conseil d'État et à la Cour de cassation,
enregistrées les 12 et 27 janvier et 19 février 2015 ;

Vu les observations produites par le Premier ministre, enregistrées les 12, 13 et 28 janvier et 19 février 2015 ;

Vu les observations en intervention produites pour M. Marc F. et la société Euroland Finance, par la SELAS Pardo,
Sichel et associés, avocat au barreau de Paris, enregistrées les 12 et 28 janvier 2015 ;

Vu les observations en intervention produites pour M. Luis Fernando D. et la société Sacyr Vallehermoso, par
l'AARPI Darrois Villez Maillot Brochier, avocat au barreau de Paris, enregistrées le 13 janvier 2015 ;

Vu les observations produites pour MM. A., B., M., et T., ainsi que pour MM. Abdorahman C., Jean-Patrice R. et
Antoine R. parties poursuivies dans la procédure à l'origine de la question prioritaire de constitutionnalité, par le
cabinet Visconti et Grundler, enregistrées le 18 février 2015 ;

Vu les observations, produite pour M. V., par l'AARPI Dentons Europe, avocat au barreau de Paris, enregistrées le 24
février 2015 ;

Vu les pièces produites et jointes au dossier ;

Me Le Borgne, Me Piwnica, Me Spinosi, Me Hamelle, Me Veil, Me Visconti, et Me Chardeau pour les parties
requérantes, Me Normand-Bodard pour la Caisse des dépôts et consignations, partie en défense, Me Bonan pour M.
Luis Fernando D. et la société Sacyr Vallehermoso, parties intervenantes et M. Xavier Pottier, désigné par le Premier
ministre, ayant été entendus à l'audience publique du 3 mars 2015 ;

Le rapporteur ayant été entendu ;

1. Considérant qu'il y a lieu de joindre ces questions prioritaires de constitutionnalité pour y répondre par une seule
décision ;

2. Considérant qu'en vertu de l'article 6 du règlement intérieur du 4 février 2010 susvisé, seules les personnes justifiant
d'un « intérêt spécial » sont admises à présenter une intervention ; que l'Agence française de lutte contre le dopage ne
justifie pas d'un intérêt spécial à intervenir dans la procédure des présentes questions prioritaires de constitutionnalité ;
que, par suite, son intervention n'est pas admise ;
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- SUR LES DISPOSITIONS RENVOYÉES AU CONSEIL CONSTITUTIONNEL :

3. Considérant que les questions prioritaires de constitutionnalité doivent être regardées comme portant sur les
dispositions dans leur rédaction applicable aux litiges à l'occasion desquels elles ont été posées ; que, d'une part, la
question posée pour la Société Daimler AG et MM. A., F., F., L., P. et S. a été soulevée à l'occasion d'une procédure
pénale visant des faits commis en mars et avril 2006 ; que l'action publique a été mise en mouvement par réquisitoire
introductif du 20 novembre 2006 ; que ces faits ont, par ailleurs, donné lieu à l'ouverture d'une procédure de sanction
devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers avec notification des griefs en avril 2008 qui
s'est conclue par une décision prononcée le 27 novembre 2009 ; que, d'autre part, la question posée pour MM. A., B.,
C., M., R., T. et V. a été soulevée à l'occasion d'une procédure pénale visant des faits commis entre le 3 et le 22
septembre 2008 ; que l'action publique a été mise en mouvement par citation directe le 27 avril 2013 ; que ces faits ont
par ailleurs donné lieu à l'ouverture d'une procédure de sanction devant la commission des sanctions de l'Autorité des
marchés financiers avec notification des griefs le 16 février 2010 qui s'est conclue par une décision prononcée le 17
février 2011 ;

4. Considérant qu'il suit de là que le Conseil constitutionnel est saisi de l'article 6 du code de procédure pénale dans sa
rédaction résultant de la loi du 23 juin 1999 susvisée, de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier dans sa
rédaction résultant de la loi du 26 juillet 2005 susvisée, des paragraphes II et III de l'article L. 621-15 du même code
dans sa rédaction résultant de la loi du 4 août 2008 susvisée, des paragraphes I, III bis, IV et V du même article dans
sa rédaction résultant de l'ordonnance du 21 janvier 2010 susvisée et des paragraphes I, III bis, IV, IV bis et V de ce
même article dans sa rédaction résultant de la loi du 22 octobre 2010 susvisée, des articles L. 621-15-1, L. 621-16, L.
621-16-1 et L. 621-20-1 du même code dans leur rédaction résultant de la loi du 1er août 2003 susvisée et de l'article
L. 621-20-1 dans sa rédaction issue de l'ordonnance du 12 avril 2007 susvisée ;

5. Considérant que l'article L. 466-1 du code monétaire et financier a été modifié par la loi du 1er août 2003, par
l'ordonnance du 22 janvier 2009 susvisée et par la loi du 22 octobre 2010 ; qu'en l'absence de précision dans la
décision de renvoi sur la version applicable au litige, il y a lieu de considérer que le Conseil constitutionnel est
uniquement saisi de cet article dans sa rédaction résultant de la loi du 22 octobre 2010 ;

6. Considérant qu'aux termes de l'article 6 du code de procédure pénale, dans sa rédaction résultant de la loi du 23 juin
1999 : « L'action publique pour l'application de la peine s'éteint par la mort du prévenu, la prescription, l'amnistie,
l'abrogation de la loi pénale et la chose jugée.
« Toutefois, si des poursuites ayant entraîné condamnation ont révélé la fausseté du jugement ou de l'arrêt qui a
déclaré l'action publique éteinte, l'action publique pourra être reprise ; la prescription doit alors être considérée comme
suspendue depuis le jour où le jugement ou arrêt était devenu définitif jusqu'à celui de la condamnation du coupable
de faux ou usage de faux.
« Elle peut, en outre, s'éteindre par transaction lorsque la loi en dispose expressément ou par l'exécution d'une
composition pénale ; il en est de même en cas de retrait de plainte, lorsque celle-ci est une condition nécessaire de la
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poursuite » ;

7. Considérant qu'aux termes de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant de la loi
du 26 juillet 2005 : « Est puni de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros dont le montant
peut être porté au-delà de ce chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit éventuellement réalisé, sans que l'amende
puisse être inférieure à ce même profit, le fait, pour les dirigeants d'une société mentionnée à l'article L. 225-109 du
code de commerce, et pour les personnes disposant, à l'occasion de l'exercice de leur profession ou de leurs fonctions,
d'informations privilégiées sur les perspectives ou la situation d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un
marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier admis sur un marché réglementé, de
réaliser ou de permettre de réaliser, soit directement, soit par personne interposée, une ou plusieurs opérations avant
que le public ait connaissance de ces informations.
« Est puni d'un an d'emprisonnement et de 150 000 euros d'amende le fait, pour toute personne disposant dans
l'exercice de sa profession ou de ses fonctions d'une information privilégiée sur les perspectives ou la situation d'un
émetteur dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument
financier admis sur un marché réglementé, de la communiquer à un tiers en dehors du cadre normal de sa profession
ou de ses fonctions.
« Est puni d'un an d'emprisonnement et d'une amende de 150 000 euros dont le montant peut être porté au-delà de ce
chiffre, jusqu'au décuple du montant du profit réalisé, sans que l'amende puisse être inférieure à ce même profit, le fait
pour toute personne autre que celles visées aux deux alinéas précédents, possédant en connaissance de cause des
informations privilégiées sur la situation ou les perspectives d'un émetteur dont les titres sont négociés sur un marché
réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier admis sur un marché réglementé, de réaliser
ou de permettre de réaliser, directement ou indirectement, une opération ou de communiquer à un tiers ces
informations, avant que le public en ait connaissance. Lorsque les informations en cause concernent la commission
d'un crime ou d'un délit, les peines encourues sont portées à sept ans d'emprisonnement et à 1 500 000 euros si le
montant des profits réalisés est inférieur à ce chiffre » ;

8. Considérant qu'aux termes de l'article L. 466-1 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant de la loi
du 22 octobre 2010 : « Les autorités judiciaires compétentes, saisies de poursuites relatives à des infractions mettant
en cause les sociétés dont les titres financiers sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou offerts au
public 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 à des infractions commises à l'occasion d'opérations sur un marché d'instruments financiers ou
d'actifs mentionnés au II de l'article L. 421-1, peuvent, en tout état de la procédure, demander l'avis de l'Autorité des
marchés financiers. Cet avis est obligatoirement demandé lorsque les poursuites sont engagées en exécution de
l'article L. 465-1 » ;

9. Considérant qu'aux termes des paragraphes II et III de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier dans sa
rédaction résultant de la loi du 4 août 2008 : « II.-La commission des sanctions peut, après une procédure
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contradictoire, prononcer une sanction à l'encontre des personnes suivantes : « a) Les personnes mentionnées aux 1° à
8° et 11° à 15° du II de l'article L. 621-9, au titre de tout manquement à leurs obligations professionnelles définies par
les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur, sous
réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;
« 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 15° du II de l'article L. 621-9 au titre de tout manquement à leurs obligations professionnelles
définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées par l'Autorité des marchés financiers en vigueur,
sous réserve des dispositions de l'article L. 613-21 ;
« 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 ou s'est livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou 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 émis
par une personne ou une entité faisant appel public à l'épargne ou admis aux négociations sur un marché d'instruments
financiers ou pour lequel une demande d'admission aux négociations sur un tel marché a été présentée, dans les
conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ;
« d) Toute personne qui, sur le territoire français, s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou s'est
livrée à une manipulation de cours, à la diffusion d'une fausse information ou 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 admis aux
négociations sur un marché réglementé d'un autre État membre de la Communauté 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.
« III.-Les sanctions applicables sont :
« a) Pour les personnes mentionnées aux 1° à 8°, 11°, 12° et 15° 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 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 10 millions d'euros ou au décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; 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° du II de l'article L. 621-9, l'avertissement, le blâme, le retrait temporaire ou
définitif de la carte professionnelle, l'interdiction à titre temporaire ou définitif de l'exercice de tout ou partie des
activités ; 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 1,5 million d'euros ou au décuple du montant des profits
éventuellement réalisés en cas de pratiques mentionnées aux c et d du II ou à 300 000 euros ou au quintuple des
profits éventuellement réalisés dans les autres cas ; 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 et d du II, une sanction pécuniaire dont le montant ne peut être supérieur à 10 millions d'euros ou au
décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; les sommes sont versées au Trésor public.
« Le montant de la sanction doit être fixé en fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec les
avantages ou les profits éventuellement tirés de ces manquements.
« 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. »
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10. Considérant qu'aux termes des paragraphes I, III bis, IV, et V de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier
dans sa rédaction résultant de l'ordonnance du 21 janvier 2010 : « 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.« 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.
« 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.
« III bis.-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.
« V.-La commission des sanctions peut rendre publique sa décision dans les publications, journaux ou supports qu'elle
désigne, à moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de causer un
préjudice disproportionné aux parties en cause. Les frais sont supportés par les personnes sanctionnées. »

11. Considérant que, dans leur rédaction résultant de la loi du 22 octobre 2010, les paragraphes I, III bis, IV, IV bis et
V de ce même article L. 621-15 disposent : « 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.
« 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, ayant examiné le rapport d'enquête ou de contrôle et pris part à la décision d'ouverture d'une
procédure de sanction, 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.
« III bis.-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.
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« 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.
« 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. Toutefois, lorsque la publication risque de perturber gravement les marchés financiers ou
de causer un préjudice disproportionné aux parties en cause, la décision de la commission peut prévoir qu'elle ne sera
pas publiée. »

12. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-15-1 du code monétaire et financier, dans sa rédaction résultant de la
loi du 1er août 2003 : « Si l'un des griefs notifiés conformément au deuxième alinéa du I de l'article L. 621-15 est
susceptible de constituer un des délits mentionnés aux articles L. 465-1 et L. 465-2, le collège transmet
immédiatement le rapport d'enquête ou de contrôle au procureur de la République près le tribunal de grande instance
de Paris.
« Lorsque le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris décide de mettre en mouvement
l'action publique sur les faits, objets de la transmission, il en informe sans délai l'Autorité des marchés financiers.
« Le procureur de la République près le tribunal de grande instance de Paris peut transmettre à l'Autorité des marchés
financiers, d'office ou à la demande de cette dernière, la copie de toute pièce d'une procédure relative aux faits objets
de la transmission. »;

13. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-16 du même code, dans sa rédaction résultant de la loi du 1er août
2003 : « Lorsque la Commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers a prononcé une sanction
pécuniaire devenue définitive avant que le juge pénal ait statué définitivement sur les mêmes faits ou des faits
connexes, celui-ci peut ordonner que la sanction pécuniaire s'impute sur l'amende qu'il prononce » ;

14. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-16-1 du même code, dans sa rédaction résultant de la loi du 1er août
2003 : « Lorsque des poursuites sont engagées en application des articles L. 465-1 et L. 465-2, l'Autorité des marchés
financiers peut exercer les droits de la partie civile. Toutefois, elle ne peut à l'égard d'une même personne et s'agissant
des mêmes faits concurremment exercer les pouvoirs de sanction qu'elle tient du présent code et les droits de la partie
civile » ;

15. Considérant qu'aux termes de l'article L. 621-20-1 du même code, dans sa rédaction résultant de la loi du 1er août
2003 : « Si, dans le cadre de ses attributions, l'Autorité des marchés financiers acquiert la connaissance d'un crime ou
d'un délit, elle est tenue d'en donner avis sans délai au procureur de la République et de transmettre à ce magistrat tous
les renseignements, procès-verbaux et actes qui y sont relatifs.
« Sous réserve des dispositions du quatrième alinéa de l'article L. 621-21, le procureur de la République peut obtenir
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de l'Autorité des marchés financiers la communication de tous les renseignements détenus par celle-ci dans le cadre de
l'exercice de ses missions, sans que puisse lui être opposée l'obligation au secret » ; que l'ordonnance du 12 avril 2007
a remplacé, au second alinéa de cet article, la référence au quatrième alinéa de l'article L. 621-21 par celle au «
troisième alinéa de l'article L. 632-16 » ;

16. Considérant que les requérants font grief à l'article 6 du code de procédure pénale de méconnaître le principe
d'égalité devant la loi pénale et les principes de nécessité des délits et des peines et de proportionnalité des peines ;
qu'ils soutiennent que les dispositions du code monétaire et financier contestées relatives au délit d'initié et au
manquement d'initié, qui permettent de poursuivre et de réprimer deux fois un même fait, portent atteinte, en
méconnaissance du principe non bis in idem, aux principes de nécessité des délits et des peines et de proportionnalité
des peines, au principe de la séparation des pouvoirs et au droit au maintien des situations légalement acquises ; qu'ils
font enfin valoir que les dispositions obligeant l'autorité judiciaire à recueillir l'avis de l'Autorité des marchés
financiers en cas de poursuites pour des faits de délit d'initié, celles lui permettant d'obtenir communication des
éléments de l'enquête menée par l'Autorité des marchés financiers et celles autorisant le juge pénal à prendre en
compte l'éventuelle décision de sanction prononcée par la commission des sanctions de cette autorité méconnaissent le
principe de la présomption d'innocence et les droits de la défense ;

17. Considérant que, s'agissant de l'article 6 du code de procédure pénale, la question prioritaire de constitutionnalité
porte sur les mots « la chose jugée » figurant à son premier alinéa ; que, s'agissant de l'article L. 466-1 du code
monétaire et financier, la question prioritaire de constitutionnalité porte sur sa dernière phrase ; que, s'agissant de
l'article L. 621-15 du même code, la question prioritaire de constitutionnalité porte sur les mots « s'est livrée ou a tenté
de se livrer à une opération d'initié ou » figurant au c) de son paragraphe II et les mots « s'est livrée ou a tenté de se
livrer à une opération d'initié ou » figurant au d) du même paragraphe II ; que, s'agissant des articles L. 621-15-1 et L.
621-16-1 du même code, la question prioritaire de constitutionnalité porte sur les mots : « L. 465-1 et » ;

- SUR LES DISPOSITIONS CONTESTÉES DU CODE MONÉTAIRE ET FINANCIER :

18. Considérant que, selon les requérants, en permettant que des poursuites pénales visant les mêmes faits que ceux
poursuivis devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers puissent être engagées et
prospérer, ces dispositions portent atteinte, en méconnaissance du principe non bis in idem, aux principes de nécessité
des délits et des peines et de proportionnalité des peines et au droit au maintien des situations légalement acquises ;
que les requérants soutiennent en particulier qu'il en va ainsi en raison des similitudes entre la définition du
manquement d'initié, poursuivi devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers, et la
définition du délit d'initié, poursuivi devant les juridictions pénales ; qu'en confiant à l'Autorité des marchés financiers
un pouvoir de sanction de nature pénale, ces dispositions porteraient aussi atteinte au principe de la séparation des
pouvoirs ; qu'en outre, en obligeant l'autorité judiciaire à recueillir l'avis de l'Autorité des marchés financiers en cas de
poursuites pour des faits de délit d'initié, en permettant à l'autorité judiciaire d'obtenir communication des éléments de
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l'enquête menée par l'Autorité des marchés financiers et en autorisant le juge pénal à prendre en compte l'éventuelle
décision de sanction prononcée par cette dernière, le principe de la présomption d'innocence et les droits de la défense
seraient méconnus ;

19. Considérant qu'aux termes de l'article 8 de la Déclaration des droits de l'homme et du citoyen de 1789 : « La loi ne
doit établir que des peines strictement et évidemment nécessaires, et nul ne peut être puni qu'en vertu d'une loi établie
et promulguée antérieurement au délit, et légalement appliquée » ; que les principes ainsi énoncés ne concernent pas
seulement les peines prononcées par les juridictions pénales mais s'étendent à toute sanction ayant le caractère d'une
punition ; que le principe de nécessité des délits et des peines ne fait pas obstacle à ce que les mêmes faits commis par
une même personne puissent faire l'objet de poursuites différentes aux fins de sanctions de nature administrative ou
pénale en application de corps de règles distincts devant leur propre ordre de juridiction ; que, si l'éventualité que
soient engagées deux procédures peut conduire à un cumul de sanctions, le principe de proportionnalité implique qu'en
tout état de cause le montant global des sanctions éventuellement prononcées ne dépasse pas le montant le plus élevé
de l'une des sanctions encourues ;

20. Considérant qu'en vertu de l'article 9 de la Déclaration de 1789, tout homme est présumé innocent jusqu'à ce qu'il
ait été déclaré coupable ; qu'il en résulte qu'en principe le législateur ne saurait instituer de présomption de culpabilité
en matière répressive ;

21. Considérant, d'une part, que l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier prévoit les modalités selon
lesquelles l'Autorité des marchés financiers communique au procureur de la République des informations sur les faits
dont elle a connaissance lorsque ceux-ci sont susceptibles de constituer des délits et la possibilité pour le procureur de
la République d'obtenir la communication de renseignements détenus par l'Autorité des marchés financiers ; que ces
dispositions ne portent aucune atteinte aux exigences constitutionnelles précitées ;

22. Considérant, d'autre part, en premier lieu, que l'article L. 465-1 du code monétaire et financier définit le délit
d'initié comme le fait, pour toute personne, de réaliser ou de permettre de réaliser, soit directement soit indirectement,
une ou plusieurs opérations en utilisant des informations privilégiées sur les perspectives ou la situation d'un émetteur
dont les titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives d'évolution d'un instrument financier
admis sur un marché réglementé, dès lors que cette personne a acquis ces informations à l'occasion de l'exercice de sa
profession ou de ses fonctions ou qu'elle avait connaissance de leur caractère privilégié ; que ce même article
incrimine également le fait de communiquer à un tiers les informations susmentionnées avant que le public en ait
connaissance ;

23. Considérant que les dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code définissent le manquement d'initié
comme le fait, pour toute personne, de se livrer ou de tenter de se livrer à une opération d'initié dès lors que ces actes
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concernent un instrument financier admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur certains systèmes
multilatéraux de négociation ; qu'en vertu de l'article 622-1 du règlement de l'Autorité des marchés financiers susvisé,
pris en application de l'article L. 621-6 du code monétaire et financier, toute personne disposant d'une information
privilégiée doit s'abstenir d'utiliser celle-ci en acquérant ou en cédant, ou en tentant d'acquérir ou de céder, pour son
propre compte ou pour le compte d'autrui, soit directement soit indirectement, les instruments financiers auxquels se
rapporte cette information ; qu'en vertu de ce même article 622-1, toute personne disposant d'une information
privilégiée doit également s'abstenir de communiquer cette information à une autre personne en dehors du cadre
normal de son travail, de sa profession ou de ses fonctions ou à des fins autres que celles à raison desquelles elle lui a
été communiquée et de recommander à une autre personne d'acquérir ou de céder, ou de faire acquérir ou céder par
une autre personne, sur la base d'une information privilégiée, les instruments financiers auxquels se rapporte cette
information ; qu'en vertu de l'article 622-2 du même règlement ces obligations d'abstention s'appliquent à toute
personne détenant une information privilégiée en raison de certaines fonctions ou qualités ainsi qu'à toute personne
détenant une information privilégiée et « qui sait ou qui aurait dû savoir » qu'il s'agit d'une information privilégiée ;

24. Considérant que les dispositions contestées tendent à réprimer les mêmes faits ; que soit les délits et manquements
d'initié ne peuvent être commis qu'à l'occasion de l'exercice de certaines fonctions, soit ils ne peuvent être commis,
pour le délit d'initié, que par une personne possédant une information privilégiée « en connaissance de cause » et, pour
le manquement d'initié, par une personne « qui sait ou qui aurait dû savoir » que l'information qu'elle détenait
constituait une information privilégiée ; qu'il résulte de tout ce qui précède que les dispositions contestées définissent
et qualifient de la même manière le manquement d'initié et le délit d'initié ;

25. Considérant, en deuxième lieu, que l'article L. 465-1 du code monétaire et financier relatif à la répression du délit
d'initié est inclus dans un chapitre de ce code consacré aux « infractions relatives à la protection des investisseurs » ;
qu'aux termes de l'article L. 621-1 du même code, l'Autorité des marchés financiers veille à « la protection de
l'épargne investie » dans les instruments financiers, divers actifs et tous les autres placements offerts au public ;
qu'ainsi, la répression du manquement d'initié et celle du délit d'initié poursuivent une seule et même finalité de
protection du bon fonctionnement et de l'intégrité des marchés financiers ; que ces répressions d'atteintes portées à
l'ordre public économique s'exercent dans les deux cas non seulement à l'égard des professionnels, mais également à
l'égard de toute personne ayant utilisé illégalement une information privilégiée ; que ces deux répressions protègent en
conséquence les mêmes intérêts sociaux ;

26. Considérant, en troisième lieu, qu'en vertu de l'article L. 465-1, l'auteur d'un délit d'initié peut être puni d'une peine
de deux ans d'emprisonnement et d'une amende de 1 500 000 euros qui peut être portée au décuple du montant du
profit éventuellement réalisé ; qu'en vertu des articles 131-38 et 131-39 du code pénal et L. 465-3 du code monétaire
et financier, s'il s'agit d'une personne morale, le taux maximum de l'amende est égal au quintuple de celui prévu par
l'article L. 465-1 et le juge pénal peut, sous certaines conditions, prononcer la dissolution de celle-ci ; qu'en vertu du
paragraphe III de l'article L. 621-15 dans sa version contestée, l'auteur d'un manquement d'initié, qu'il soit ou non
soumis à certaines obligations professionnelles définies par les lois, règlements et règles professionnelles approuvées
par l'Autorité des marchés financiers, encourt une sanction pécuniaire de 10 millions d'euros, qui peut être portée au
décuple du montant des profits éventuellement réalisés ; que, si seul le juge pénal peut condamner l'auteur d'un délit
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d'initié à une peine d'emprisonnement lorsqu'il s'agit d'une personne physique et prononcer sa dissolution lorsqu'il
s'agit d'une personne morale, les sanctions pécuniaires prononcées par la commission des sanctions de l'Autorité des
marchés financiers peuvent être d'une très grande sévérité et atteindre, selon les dispositions contestées de l'article L.
621-15, jusqu'à plus de six fois celles encourues devant la juridiction pénale en cas de délit d'initié ; qu'en outre, en
vertu du paragraphe III de l'article L. 621-15, le montant de la sanction du manquement d'initié doit être fixé en
fonction de la gravité des manquements commis et en relation avec les avantages ou les profits éventuellement tirés de
ces manquements et, en vertu de l'article 132-24 du code pénal, la peine prononcée en cas de condamnation pour délit
d'initié doit être prononcée en fonction des circonstances de l'infraction et de la personnalité de son auteur ; qu'il
résulte de ce qui précède que les faits prévus par les articles précités doivent être regardés comme susceptibles de faire
l'objet de sanctions qui ne sont pas de nature différente ;

27. Considérant, en quatrième lieu, qu'aux termes du premier alinéa de l'article L. 621-30 du code monétaire et
financier : « L'examen des recours formés contre les décisions individuelles de l'Autorité des marchés financiers autres
que celles, y compris les sanctions prononcées à leur encontre, relatives aux personnes et entités mentionnées au II de
l'article L. 621-9 est de la compétence du juge judiciaire » ; qu'aux termes de l'article 705-1 du code de procédure
pénale : « Le procureur de la République financier et les juridictions d'instruction et de jugement de Paris ont seuls
compétence pour la poursuite, l'instruction et le jugement des délits prévus aux articles L. 465-1, L. 465-2 et L.
465-2-1 du code monétaire et financier. » ; que la sanction encourue par l'auteur d'un manquement d'initié autre qu'une
personne ou entité mentionnée au paragraphe II de l'article L. 621-9 et la sanction encourue par l'auteur d'un délit
d'initié relèvent toutes deux des juridictions de l'ordre judiciaire ;

28. Considérant qu'il résulte de tout ce qui précède que les sanctions du délit d'initié et du manquement d'initié ne
peuvent, pour les personnes autres que celles mentionnées au paragraphe II de l'article L. 621-9 du code monétaire et
financier, être regardées comme de nature différente en application de corps de règles distincts devant leur propre
ordre de juridiction ; que, ni les articles L. 465-1 et L. 621-15 du code monétaire et financier, ni aucune autre
disposition législative, n'excluent qu'une personne autre que celles mentionnées au paragraphe II de l'article L. 621-9
puisse faire l'objet, pour les mêmes faits, de poursuites devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés
financiers sur le fondement de l'article L. 621-15 et devant l'autorité judiciaire sur le fondement de l'article L. 465-1 ;
que, par suite, les articles L. 465-1 et L. 621-15 méconnaissent le principe de nécessité des délits et des peines ; que,
sans qu'il soit besoin d'examiner les autres griefs, l'article L. 465-1 du code monétaire et financier et les dispositions
contestées de l'article L. 621-15 du même code doivent être déclarés contraires à la Constitution ; qu'il en va de même,
par voie de conséquence, des dispositions contestées des articles L. 466-1, L. 621-15-1, L. 621-16 et L. 621-16-1 du
même code, qui en sont inséparables ;

29. Considérant que l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier, qui ne méconnaît aucun autre droit ou liberté
que la Constitution garantit, doit être déclaré conforme à la Constitution ;

-Sur les dispositions contestées de l'article 6 du code de procédure pénale :
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30. Considérant que, selon les requérants et les parties intervenantes, en ne reconnaissant pas l'autorité de la chose
jugée à une décision définitive de la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers, ces dispositions
portent atteinte au principe d'égalité devant la loi pénale et aux principes de nécessité et de proportionnalité des peines
;

31. Considérant que le premier alinéa de l'article 6 du code de procédure pénale fixe la liste des causes éteignant
l'action publique, qu'elle ait été ou non mise en mouvement lors de la survenance de l'une de ces causes ; qu'au nombre
des causes d'extinction de l'action publique, il mentionne « la chose jugée » ; qu'il résulte de la jurisprudence constante
de la Cour de cassation que seule une décision définitive rendue par une juridiction répressive statuant sur l'action
publique a l'autorité de la chose jugée en matière pénale ;

32. Considérant que l'article 6 de la Déclaration de 1789 dispose que la loi « doit être la même pour tous, soit qu'elle
protège, soit qu'elle punisse » ; que s'il est loisible au législateur, compétent pour fixer les règles de la procédure
pénale en vertu de l'article 34 de la Constitution, de prévoir des règles de procédure différentes selon les faits, les
situations et les personnes auxquelles elles s'appliquent, c'est à la condition que ces différences ne procèdent pas de
distinctions injustifiées et que soient assurées aux justiciables des garanties égales ;

33. Considérant que s'il résulte des dispositions contestées de l'article 6 du code de procédure pénale qu'une décision
définitive d'une autorité administrative prononçant une sanction ayant le caractère d'une punition ne constitue pas une
cause d'extinction de l'action publique, ces dispositions ne méconnaissent en elles-mêmes aucun autre droit ou liberté
que la Constitution garantit ; que les mots « la chose jugée » figurant au premier alinéa de l'article 6 du code de
procédure pénale doivent être déclarés conformes à la Constitution ;

- SUR LES EFFETS DE LA DÉCLARATION D'INCONSTITUTIONNALITÉ :

34. Considérant qu'aux termes du deuxième alinéa de l'article 62 de la Constitution : « Une disposition déclarée
inconstitutionnelle sur le fondement de l'article 61-1 est abrogée à compter de la publication de la décision du Conseil
constitutionnel ou d'une date ultérieure fixée par cette décision. Le Conseil constitutionnel détermine les conditions et
limites dans lesquelles les effets que la disposition a produits sont susceptibles d'être remis en cause » ; que, si, en
principe, la déclaration d'inconstitutionnalité doit bénéficier à l'auteur de la question prioritaire de constitutionnalité et
la disposition déclarée contraire à la Constitution ne peut être appliquée dans les instances en cours à la date de la
publication de la décision du Conseil constitutionnel, les dispositions de l'article 62 de la Constitution réservent à ce
dernier le pouvoir tant de fixer la date de l'abrogation et reporter dans le temps ses effets que de prévoir la remise en
cause des effets que la disposition a produits avant l'intervention de cette déclaration ;
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35. Considérant, d'une part, que le Conseil constitutionnel ne dispose pas d'un pouvoir général d'appréciation de même
nature que celui du Parlement ; qu'il ne lui appartient pas d'indiquer les modifications qui doivent être retenues pour
qu'il soit remédié à l'inconstitutionnalité constatée ; que l'abrogation immédiate de l'article L. 465-1 du code monétaire
et financier et des dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code aurait pour effet, en faisant disparaître
l'inconstitutionnalité constatée, d'empêcher toute poursuite et de mettre fin à celles engagées à l'encontre des
personnes ayant commis des faits qualifiés de délit ou de manquement d'initié, que celles-ci aient ou non déjà fait
l'objet de poursuites devant la commission des sanctions de l'Autorité des marchés financiers ou le juge pénal, et
entraînerait ainsi des conséquences manifestement excessives ; que, par suite, il y a lieu de reporter au 1er septembre
2016 la date de l'abrogation de l'article L. 465-1, des dispositions contestées de l'article L. 621-15 et de celles des
articles L. 466-1, L. 621-15-1, L. 621-16 et L. 621-16-1, qui en sont inséparables ;

36. Considérant, d'autre part, qu'afin de faire cesser l'inconstitutionnalité constatée à compter de la publication de la
présente décision, des poursuites ne pourront être engagées ou continuées sur le fondement de l'article L. 621-15 du
code monétaire et financier à l'encontre d'une personne autre que celles mentionnées au paragraphe II de l'article L.
621-9 du même code dès lors que des premières poursuites auront déjà été engagées pour les mêmes faits et à
l'encontre de la même personne devant le juge judiciaire statuant en matière pénale sur le fondement de l'article L.
465-1 du même code ou que celui-ci aura déjà statué de manière définitive sur des poursuites pour les mêmes faits et à
l'encontre de la même personne ; que, de la même manière, des poursuites ne pourront être engagées ou continuées sur
le fondement de l'article L. 465-1 du code monétaire et financier dès lors que des premières poursuites auront déjà été
engagées pour les mêmes faits et à l'encontre de la même personne devant la commission des sanctions de l'Autorité
des marchés financiers sur le fondement des dispositions contestées de l'article L. 621-15 du même code ou que
celle-ci aura déjà statué de manière définitive sur des poursuites pour les mêmes faits à l'encontre de la même
personne,

D É C I D E :

Article 1er. - L'intervention de l'Agence française de lutte contre le dopage n'est pas admise.

Article 2. - Sont conformes à la Constitution :
- au premier alinéa de l'article 6 du code de procédure pénale, les mots « la chose jugée » ;
- l'article L. 621-20-1 du code monétaire et financier dans sa rédaction issue de la loi n° 2003-706 du 1er août 2003 de
sécurité financière et dans sa rédaction en vigueur.

Article 3. - Sont contraires à la Constitution :
- l'article L. 465-1 du code monétaire et financier dans sa rédaction résultant de la loi n° 2005-842 du 26 juillet 2005
pour la confiance et la modernisation de l'économie ;
- la dernière phrase de l'article L. 466-1 du même code dans sa rédaction issue de la loi n° 2010-1249 du 22 octobre
2010 de régulation bancaire et financière ;
- au c) et au d) du paragraphe II de l'article L. 621-15 du même code dans sa rédaction résultant de la loi n° 2008-776
du 4 août 2008 de modernisation de l'économie, les mots « s'est livrée ou a tenté de se livrer à une opération d'initié ou
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» ;
- aux articles L. 621-15-1 et L. 621-16-1 du même code dans leur rédaction issue de la loi n° 2003-706 du 1er août
2003 de sécurité financière, les mots « L. 465-1 et » ;
- l'article L. 621-16 du même code.

Article 4. - La déclaration d'inconstitutionnalité prévue par l'article 3 prend effet dans les conditions fixées aux
considérants 35 et 36.

Article 5. - La présente décision sera publiée au Journal officiel de la République française et notifiée dans les
conditions prévues à l'article 23-11 de l'ordonnance du 7 novembre 1958 susvisée.

Délibéré par le Conseil constitutionnel dans sa séance du 17 mars 2015, où siégeaient : M. Jean-Louis DEBRÉ,
Président, Mmes Claire BAZY MALAURIE, Nicole BELLOUBET, MM. Michel CHARASSE, Renaud DENOIX de
SAINT MARC, Hubert HAENEL, Lionel JOSPIN et Mme Nicole MAESTRACCI.

Rendu public le 18 mars 2015.

JORF n°0067 du 20 mars 2015 page 5183, texte n° 98
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