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Code de bonne conduite AFTB-AFTE
 

Banque & Droit de no vembre-decembre 1998* II presente Ie «Code 
de bonne conduite A FTB/AFTE relatif aux operations sur 
instruments financiers de taux et de changeconcluessur les marches 
de gre II gn! », sous La signature de Hubert de Val/plane, 
L 'A FTE a souhaite apporter quelques elements de reflexion a 
I'analyse qui a ete[aite dans cetterevue all sujet de la decision du 
Conseil des marches financiers du 30 septembre 1998 concernant Andre ROIL~sc t 

ce code, Cette analyse, d'une part, now; parait trop «franco-jrancaise» Vice-president 

en negligeant alal ois la portee du droit europeen et I'internationa­
Charles-Henri T:luffiieb lisation des echanges qui depassent Ie caractere strictement national et, 

Delegue permanent 
d 'autre part, sous-estime l'aspect projessionnel du code 
doni les usages constituent des elements d'appreciation all juge. AFfE 

Le code s'integre dans la loi 
francaise (la loi de Modernisation 
des activites financieres et Ie 
Reglement general du eMF) 
et la Directive europeenne. 

Ce code s'imegre parfaitement avec les dispositions legi ­
lativcs et reglemenraires francaiscs mais cgalernenr avec 

la Directive europeennc «concernant les services d 'investisse­
ment dans le domaine des valcurs mobiliercs» (1) , transposee 
en dro it francais par In loi de Mode rnisat ion Lies activites 
financicrcs» (2) qui confie au Conscil des marches financiers 
le soin de mettr e en o.uvre son Reglement general. Son litre 
III rclatif aux «regles de bonne conduite app licables aux pres­
tataires habilites» prcvoit explicitement les conditions dans 
lesquelles les associations professionnelles peuvent elabor r 
ct Iairc homolc gucr clc tels codes, Cene hicrarchisation cor­
respond il. la logique decrite par A. de Salins et F. Villcroy de 
Galhau dans un ouvragc paru en J994 (3), «La mise au point 
de cette deontologie et d 'une perequ ation des risques financiers 
incombe d la profession avant lcs pouvoirspublics, en vertu du 
principe de la subsidiarite : il y a ca tes un devoir d'orgauisa­
lion collective de la profession, ell mtrne tC'/IlPS qu'on doit evi­
tel'un corporatisme des interets de celle-ci», 

Nous rappelons l'article 58 de la loi MAF du 2 juil lc t 
1996 qui sinspire mot pour mot de la Directive europeennc 
prccirce et qui eLl icte des principes gcncraux qui n'ont pas 
d'equivalent dans les pays anglo-saxons, notammcnt I'obliga­
tion pour les banques a: 

Chro niquc de J-1 ubcr1 dc Vau plane , «D roit et juris pruden ce " Ba/lque & 
Droit, n° 62 de novcmbrc-dcccmhrc 1998, p. 27. 

• excrcer leur activite avec la competence, le soin et la 
diligenc e qui s' imposent, au mieux des inrer e ts de leurs 
clients et de l'integrite du marche ; 
• s'enque rir Lie la situation Iinanciere de Icurs clients. de 
[cur experience cn matiere d ' invest isse rn ent et de leurs objec­
tifs en ce qui concerne les services deruandes ; 
• cornmuniquer, d'une rnaniere appropriee, les informa­
tions utiles dans Iecadre des negociations avec leurs clients, etc. 

Le code est complernentaire du droit. 

Ce code a une vocation deontologique plus que juridique. 
II rep oud it une ree lle neccssite qui ne vise pas a se 

superposer inutilement not re droit , compte tenu de Ja com­
plcxite croissantc des instruments, de l'explosion des volumes 
sur pr duits der ives, de I'augmcntation d u nombre d 'opcra ­
teurs. Lie l' inlcrn ationa lisation des contreparti es e t de la 
nature neccssairernent tres cvolutive des opera tions ct des 
pratiques de marche, Lc caractere relcr cntiel de ces codes a 
simplement pour objectif de formulcr des recomrnandations 
pratiques, a la fois pour les prestataircs de services d'investis­
semenl ct lcs entreprises, ell vue dc securiser en intern e 
mutucllcmcnt leurs operations et de s'assurer que lcs opera ­
teurs parlent bien un meme langagc dans les transactions sur 
les produits derives. 

Meme si ce document n'est pas contractuel, i.l peut ser­
vir dc complemcnt d'information au juge lorsqu'il a besoin de 
c refe rer aux usages des marches financiers. Tc lIe a etc la 

demarche Ll u tribunal dans l'afraire Savour Clllbll3 FCE (4), 

qui s'cst appuye sur les recomlllandations Llc Ja profession en 
vigueur a l'epo qllc, a savoir lcs «regles de bonne conduitc», 
ediclees par tro is associa tions professiont1el lcs, !'AFTE, 
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\';\Til et Ie Forex club France. La reference a ces codes par 
lautorite judiciaire peut ainsi cont ribuer a augmenter son 
professionnaiisruc dans un domaine aussi technique. 

Dans cet esprit, et contrairement a ce qu'ecri t Hubert 
de Va uplane, ce code complete les articles 1134 et 1135 du 
code civil qui stipulent rcspectivement qU L: «les conventions 
legalement [orm ccs .. . doivent a re exccutres de bonne foi» et 
que «les conventions obligent, non seulement alout ce qui y 
est exprime mais encore atoutes les suites que l'equite, l'usage 
ou la loi donnent al'obligation d'apressa nature». 

Ainsi, en reco rnmandant des cornp ort ernents et de s 
regles de bonne conduite, le code perrnct de determine r ou. a 
defaut, de preciser la nature des usages en Ia matiere . 

L'application du code ne doit pas 
se limiter au principe 
de la territorialite du droit. 

A Ujourd'hui. il est de plus en plus difficile de determiner 
Ie droit applicable en fonction du lieu ou se conclucnt 

les transactions, Comment determiner Ies regles applicablcs 
qu and une ent repr ise negocie une tr ansact ion avec une 
banque qui a son siege en Allernagne, dont sa salle des mar­
ches est ii Londres et avec laqu clle Ie cont rat-cadre stipule 
que la loi applicable est Ie dro it New-Yorkais ? 

Face il CL: t imbroglio juridiquc interna tional, Ie code a 
Ie merite d'apporter un element de reponse claire dans des 
situations juridiques aussi confuses. En l'abse nce de contrat 
specifique ou de clause particuliere, l'entrep rise francaise 
pouna toujours tenter de sc prevaloir de I'application du 
code, et ceci 'lucile que soit la nationalite de Ia banque, du 
lieu de la transaction ou de la langue de negociation. 

Ce code repond-il ades effets 
de mode anglo-saxonne ? 

A ssurcment non, car sa publ ication a ete initiee non seu­
lement par des re flexions - dej a ancienn es - sur les 

marches boursicrs en France (rap ports Brac de la Perriere et 
Pfeiffer) mais egalement au niveau eurapcen par une recom­
mandation de la Commission europe ennc en ju illet .. . 1Y77 
«portanl sur un code de conduile europ(;ell concernant les 
lransaClions relalives (/fIX valeurs mob ilieres». Ce document 
edictait deja un certain nombre de principes generaux, parmi 

( I) Di rective 93/22/C E E du Co nseil du to mai J993 en parti culier son 
article J I qu i stipule <des Elats memh r{'s etablissent des regles de bonlle 
conduile que les entreprises d 'investissemenl SOil I tenues d 'observer Ii tout 
mom elll [. 1 Elles doivent eIre appliqwies de maniere alenir comple de la 
nature professionnelle de la personne alaquelle Ie service est fourni [ .. .]. 
Ces principes obligent I'entreprise d'invf5tissemellt [. oo [ as 'informer de la 
situation finailci(>re de ses clienls, de leur experience ell maliere d 'illvestis­
sement c( rie leurs objecllfs cn ce qui concerne les services demamles. d 
communiquer d 'une maniere appropriee les informalions uliles dans Ie 

Iesquels «toute operation sur les marches de valeurs mo bi­
lieres implique le respect, non seulement de la lcure mais ega­
leme nt de l'esprit des dispositions legales ou reglemenlaircs en 
vigueur dans chaque f lat, ainsi que les principes de bonne 
conduite en usage sur ces marches ou recommandes par le 
present code» . Par ailleurs, ce document indiquait que «le 
pub lic doit disposer d 'une information loyale, correcte, claire, 
suffisante et diffusee en temps utile». Entin, il considerait que 
«tous ceux qui operent habituel lement sur les marches de 
valeurs mobilieres ont le devoir de renjorcer la confiance des 
investisseurs dans la loyaute du marche, en se conip ortant 
avec une grande probite commerciale et en respectant la deon­
tologie professionnelle», 

De mernc, le groupe de travail «Pour une cthique des 
marches financiers» (5), part agcait la rnerne analyse Iorsqu'il 
ecrivait «le principe de subsidiaritedoit regir les relations entre 
les regles de bonne conduite des professionnels et les regles 
edictees par lespouvoirspublics; chacune des partiesagit dans 
la sphere de sa competence et de ses responsabilites». Ccs 
reflexions sont en partie transpo sables aux instruments finan­
ciers trai tcs sur les marches de gre a gre . 

En outre, la sophistication des instrumen ts financiers 
et la multiplicite des inicrvenants intcrna tionaux exigcaicnt 
d 'e no nccr des regles claircs. et ablies dans Ie cadre d 'un par­
tenaria t prolessionncl. au plus grand profit des acteur s sur 
les mar ches. Ce code se distingue de s pratiques anglo­
saxo nne s dont les principes juridiques s'e loigncnt de nos 
conceptions eur opecnnes rappelees par la loi (voir ci-dcssus, 
art . 58 de loi MAF). 

En conclusion, ce code constitue un atout important 
pour ameliorer la securite de la place de Paris pour la relation 
banq ue-client sur les operations trai tees sur lcs marches de 
gre a gre et meme inciter des inicrvenants non-residents a se 
referer a ce code, car il concerne la relation aussi bien entre 
deux residents qu'entrc un opcrateur resident ct un non-resi­
dent. Dans une belle unanimite de place a la veille de la mise 
en place de l'curo, les conscils d'administration de trois asso­
ciation s professionnelles de banques et d'entreprise (;\FB. 
AFfB et AFTE ) ont approuve ce document qui, apres avis 
favorable de I'AFECEI, a ete presente au eMF. Cette autorite 
de marche l'a recornmande officielleme nt a l'ensemble des 
prestataires de services d'investissement habilites ; Ie cornrnu­
nique el u e M F du 30 octobre 1998, repris dans le Bale du 4 
novembre ] Y98 , considere en effet que ce code «contribue uti­
lement ainscrire les rapports professionnels enIre intervenants 
concernes dans Ull cadre de confiance et d'efficacitb> . 

Grace a ce document , la France , qui est Ie seul pays 
de la zone euro a disposer d 'un tel rMer en tiel, s'est vue 
recemment reconnaitre par Ics euros-a ssociations de treso­
rie rs d 'entreprise un role dc le ader sur ce pl an. A leur 
demande. I'AF n :: finalise I'CIaboration d'un code europeen 
en anglais et en fran<;ais portant sur ces memes domaines. • 

cadl'l' des /legoeialiolls avee ses chelliS». 
(2) En part iculier son arti clc SS rcla tif aux " regles de bonne con duit e». 
(3) Inlitule "Le cJ.;vt:loppcment moderne des activites fin ancihes au 
rcgard des ~x ige nces 6t hiqucs du christianisme" . 
(4) Rela tif ;1un litige sur la pr or oga tion d' ope ration de change a te rme 
sur co urs historiq uc. 
(5) Comprenant notamment des dir igcan~ de banque et des autorites de 
tu telle; cf. rapport in 13anque. janvier et f€vricr 1990. 
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