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Chronique de jurisprudence et l�gislation communautaire
Interm�diaires et march�s financiers (1er octobre 2003 Ð 1er novembre 2004)(*)

Michel Tison
Financial Law Institute, Universit� de Gand

Introduction

1  La pr�sente chronique �volue, tout comme le secteur financier, dont cette chronique a
tent�, dÕann�e en ann�e, de d�crire les principales �volutions au niveau europ�en, tant sur le
plan jurisprudentiel que l�gislatif. Plusieurs facteurs nous conduisent � �largir quelque peu le
champ de la pr�sente chronique, afin dÕy inclure dor�navant les activit�s et interm�diaires li�s
aux march�s des instruments financiersÊ: la "d�-sp�cialisation" entre les segments autrefois
tr�s isol�s du secteur financier (banques, assurances et services dÕinvestissements)Ê; la "d�s-
interm�diation" croissante du financement des entreprises, ainsi que la forte p�n�tration des
banques commerciales dans les activit�s autour des march�s des capitaux qui en est la
cons�quence, et enfin, plus r�cemmentÊ;  les mutations profondes des march�s eux-m�mes.
La premi�re partie de la pr�sente chronique sera consacr�e � une description succincte des
principales �volutions l�gislatives durant la p�riode recens�e. La deuxi�me partie abordera les
principales d�cisions de justice en mati�re de droit financier europ�en, tant au niveau
communautaire que national.

I�re partie. La r�glementation financi�re

2 G�n�ralit�s. Les objectifs formul�s dans le Plan dÕAction pour les Services Financiers de la
Commission europ�enne1 ont �t� largement r�alis�s, par lÕadoption dÕun nombre consid�rable
de directives europ�ennes, principalement dans le secteur des march�s de capitaux. Outre les
nouvelles directives en mati�re de prospectus et sur les march�s dÕinstruments financiers
(infra, nos 5-6), le processus ÒLamfalussyÓ a donn� lieu � lÕadoption, par la Commission
europ�enne, de r�gles dÕex�cution des directives-cadre selon le principe de la ÒcomitologieÓ.2

                                                  
(*) LÕauteur tient � remercier vivement M. Sebastien Van Drooghenbroeck pour la relecture du manuscrit.
1 Document COM(1999)232 du 11 mai 1999.
2 Voy. p.ex. les r�gles dÕex�cution de la directive-cadre en mati�re dÕabus de march�Ê:

·  Directive 2003/124/CE de la Commission du 22 d�cembre 2003 portant modalit�s d'application de la
directive 2003/6/CE du Parlement europ�en et du Conseil en ce qui concerne la d�finition et la
publication des informations privil�gi�es et la d�finition des manipulations de march�Ê;

·  Directive 2003/125/CE de la Commission du 22 d�cembre 2003 portant modalit�s d'application de la
directive 2003/6/CE du Parlement europ�en et du Conseil en ce qui concerne la pr�sentation �quitable
des recommandations d'investissement et la mention des conflits d'int�r�tsÊ;

· R�glement (CE)2273/2003 de la Commission du 22 d�cembre 2003 portant modalit�s d'application de
la directive 2003/6/CE du Parlement europ�en et du Conseil en ce qui concerne les d�rogations pr�vues
pour les programmes de rachat et la stabilisation d'instruments financiersÊ;

· Directive 2004/72/CE de la Commission du 29 avril 2004 portant modalit�s d'application de la directive
2003/6/CE du Parlement europ�en et du Conseil en ce qui concerne les pratiques de march� admises, la
d�finition de l'information privil�gi�e pour les instruments d�riv�s sur produits de base, l'�tablissement
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Ainsi se dessine un corps de r�gles tr�s d�taill�es et techniques, qui laisseront peu de marge
de manÏuvre � des applications divergentes des r�gles communes dans les Etats-Membres.

3 La Commission europ�enne a par ailleurs propos� dÕ�tendre le processus ÒLamfalussyÓ Ñ
qui sÕapplique � lÕheure actuelle uniquement dans le secteur des march�s de capitaux et
services dÕinvestissement Ñ � tout le secteur financier (�tablissements de cr�dit, assurances et
OPCVM). La proposition de directive3 permettrait alors � la Commission europ�enne, assist�e
de comit�s sectoriels, dÕadopter des mesures dÕex�cution, sur la base de mandats qui lui
seraient conf�r�s dans les directives de base. La proposition a �t� l�g�rement amend�e en
premi�re lecture au Parlement europ�en. Les amendements visent � souligner la n�cessit�
dÕ�tablir un �quilibre interinstitutionnel appropri� au travers du processus, et � �viter que les
mesures dÕex�cution puissent modifier les dispositions essentielles dÕune directive-cadre.4 La
mise en oeuvre de lÕextension du processus devrait se r�aliser � tr�s br�ve �ch�ance apr�s
lÕadoption de la directive: lÕentr�e en vigueur est pr�vue le vingti�me jour suivant la
publication au Journal Officiel, et le d�lai de transposition est de 1 mois seulement apr�s
lÕentr�e en vigueur.
Les diff�rents comit�s qui devront assister la Commission dans lÕ�laboration des r�gles
dÕex�cution (Òniveau 2Ó) ont par ailleurs d�j� �t� institu�s par diff�rentes d�cisions de la
Commission. SÕinspirant du processus Lamfalussy, deux comit�s sp�cialis�s ont � chaque fois
�t� cr��s, lÕun regroupant les autorit�s de contr�le, et lÕautre des hauts repr�sentants des Etats-
Membres.La derni�re cat�gorie de comit�s prendra ses fonctions concomitamment  �
lÕabolition des comit�s consultatifs constitu�s sous les directives sectorielles.
Les comit�s ainsi cr��s sont, en mati�re bancaire, le Comit� europ�en de contr�leurs bancaires
(CECB; acronyme anglais: CEBS - Committee of European Banking Supervisors)5 et le
Comit� bancaire europ�en6 (CBE; acronyme anglais: EBC - European Banking Committee).
Dans le secteur des assurances ont �t� cr��s le Comit� europ�en des contr�leurs des
assurances et des pensions professionnelles (CECAPP; acronyme anglais: CEIOPS -
Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors)7 et le Comit�
europ�en des assurances et des pensions professionnelles (CEAPP; acronyme anglais: EIOPC
- European Insurance and Occupational Pensions Committee)8. Enfin, les missions des
comit�s existant en mati�re de valeurs mobili�res (CERVM9 et  CEVM10) ont �t� �tendues

                                                                                                                                                              
de listes d'initi�s, la d�claration des op�rations effectu�es par les personnes exer�ant des responsabilit�s
dirigeantes et la notification des op�rations suspectesÊ;

3 Proposition de directive du Parlement europ�en et du Conseil modifiant les directives 73/239/CEE,
85/611/CEE, 91/675/CEE, 93/6/CEE et 94/19/CE du Conseil ainsi que les directives 2000/12/CE,
2002/83/CE et 2002/87/CE du Parlement europ�en et du Conseil, afin d'organiser selon une nouvelle
structure les comit�s comp�tents en mati�re de services financiers, document COM(2003) 659 final.

4 Voy. PE, Doc. A5/0162/2004 du 16 mars 2004.
5 D�cision 2004/5/CE de la Commission du 5 novembre 2003 instituant le comit� europ�en des contr�leurs

bancaires, JO L 3, 7 janvier 2004, p. 28. Le Comit� a pris ses fonctions le 1er janvier 2004.
6 2004/10/CE: D�cision 2004/10/CE de la Commission du 5 novembre 2003 instituant le comit� bancaire

europ�en, JO L 3, 7 janvier 2004, p. 36.
7 D�cision 2004/6/CE de la Commission du 5 novembre 2003 instituant le comit� europ�en des contr�leurs des

assurances et des pensions professionnelles, JO L 3, 7 janvier 2004, p. 30. Le Comit� a pris ses fonctions le
23 novembre 2003.

8 D�cision 2004/9/CE de la Commission du 5 novembre 2003 instituant le comit� europ�en des assurances et
des pensions professionnelles, JO L 3, 7 janvier 2004, p. 34.

9 Comit� europ�en des r�gulateurs des march�s de valeurs mobili�res (acronyme anglais: CESR Ð Committee
of European Securities Regulators).

10 Comit� europ�en des valeurs mobili�res (acronyme anglais: ESC Ð European Securities Committee).
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afin dÕy inclure la r�glementation des organismes de placement collectif en valeurs mobili�res
(OPCVM).11

A. Etablissements de cr�dit et services bancaires

4 Fonds propres des �tablissements de cr�dit Ð B�le 2. Par une proposition de directive
modifiant la Directive bancaire codifi�e (2000/12/CE) et la Directive sur lÕad�quation des
fonds propres (93/6/CEE)12, la Commission vise � mettre en Ïuvre dans lÕordre juridique
communautaire les recommandations du Comit� de B�le sur la convergence internationale des
normes en mati�re dÕad�quation du capital (ÒB�le 2Ó), adopt�es en juin 2004.13 Le nouveau
cadre propos� permet aux �tablissements de cr�dit et aux entreprises dÕinvestissement de
mesurer leurs besoins en fonds propres pour couvrir les risques attach�s � leurs activit�s, de
mani�re plus raffin�e que dans le syst�me actuellement en vigueur. Les entreprises vis�es
peuvent choisir entre plusieurs m�thodesÊ:

· soit la m�thode  ÒstandardÓ (Ôstandardised approachÕ), qui, tout comme lÕapproche
actuellement en vigueur, mesure les "risques-cr�dit" en multipliant les actifs avec un
coefficient fix� en fonction du type de cr�dit ou de lÕidentit� de la contrepartie;

· soit la m�thode IRB (ÔInternal Rating BasedÕ), qui repose sur un syst�me dÕ�valuation
des risques �tabli par lÕinstitution financi�re. Cette m�thode conna�t � son tour deux
variantes (approche de base ou Ôfoundation approachÕ et approche avanc�e ou
Ôadvanced approachÕ), selon la m�thodologie dÕ�valuation adopt�e.

La proposition de directive introduit �galement de nouvelles exigences de fonds propres,
destin�es � couvrir le risque op�rationnel des �tablissements de cr�dit. Ici encore, le choix est
permis entrediff�rentes m�thodes
Le deuxi�me pilier de lÕaccord B�le II, � savoir la mise en place de syst�mes de contr�le
interne permettant de mesurer et de surveiller de fa�on ad�quate les risques et le montant de
fonds propres, est �galement repris dans la proposition de directive. Enfin, la proposition
oblige les �tablissements de cr�dit � accro�tre la transparence envers le march� concernant
lÕad�quation de leurs fonds propres (troisi�me pilier de Bale II). La transposition de la
directive est pr�vue pour le 31 d�cembre 2006.14

B. March�s et interm�diaires financiers

5  Directive 2003/71/CE sur les prospectus. La directive 2003/71/CE du Parlement europ�en
et du Conseil du 4 novembre 200315 modernise et unifie le r�gime des obligations
dÕinformation sous forme de prospectus en cas dÕoffre publique de valeurs mobili�res ou
d'admission de celles-ci � un march� r�glement�. La directive �tend �galement le r�gime de

                                                  
11 Voy. D�cision 2004/7/CE de la Commission du 5 novembre 2003 modifiant la d�cision 2001/527/CE

instituant le comit� europ�en des r�gulateurs des march�s de valeurs mobili�res, JO L 3, 7 janvier 2004, p.
32, et D�cision 2004/8/CE de la Commission du 5 novembre 2003 modifiant la d�cision 2001/528/CE
instituant le comit� europ�en des valeurs mobili�res, JO L 3, 7 janvier 2004, p. 33.

12 COM 2004 (486), 14 juillet 2004, non encore publi� au JO.
13 Cf. BASEL COMMITTEE FOR BANKING SUPERVISION, International convergence of Capital Measurement and

Capital Standards, B�le, juin 2004, <http://www.bis.org/publ/bcbs107.htm>.
14 Sauf pour lÕapproche IRB avanc�e, qui ne peut �tre mise en Ïuvre avant fin 2007.
15 JO, L 345 du 31 d�cembre 2003, p. 64.
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reconnaissance mutuelle des prospectus pour les transactions multinationales. Comme pour
les autres directives en mati�re dÕint�gration des march�s des capitaux, la directive suit le
mod�le du processus Lamfalussy. Les principes g�n�raux �nonc�s dans la directive sont
compl�t�s par un r�glement dÕapplication d�taill�, dont lÕentr�e en vigueur Ñ le 1er juillet
2005 Ñ co�ncide avec la date ultime de transposition de la directive-cadre.16

Par rapport au r�gime ant�rieur, qui �tait r�parti dans deux directives distinctes, la pr�sente
directive se caract�rise par un r�gime plus vaste, qui aboutira � une r�duction importante des
disparit�s existant actuellement dans les r�glementations des Etats membres. Non seulementla
directive contientdes dispositions pr�cises concernant la forme, le contenu et la distribution
des prospectusÑ elle prend par exemple en consid�ration les opportunit�s offertes par
lÕinternet Ñ,  mais en plus elle �nonce � pr�sent �galement les cas dans lesquels  une offre de
valeurs mobili�res rev�t un caract�re public.

6  Directive 2004/39/CE concernant les march�s et instruments financiers (Directive MIF).
La directive 2004/39/CE du Parlement europ�en et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les
march�s et instruments financiers17 r�alise un remaniement substantiel du cadre juridique
europ�en pour les march�s secondaires dÕinstruments financiers et les entreprises
dÕinvestissement. La directive, qui devra �tre transpos�e dans le droit des Etats membres pour
le 1er mai 2006, abroge et remplace la directive 93/22/CE sur les services dÕinvestissements
(Òdirective DSIÓ).18 La directive MIF innove � plusieurs �gards par rapport � son
a�n�e.Premi�rement, elle �largit le champ dÕapplication du r�gime du passeport europ�en pour
les entreprises dÕinvestissement, tant au niveau des services financiers19 que des instruments
financiers20 vis�s. Deuxi�mement, la directive approfondit les r�gles de conduite applicable
aux entreprises dÕinvestissement, incorporant dans ses dispositions les principes g�n�raux qui
d�coulent des travaux r�alis�s au sein du CERVM. Enfin et surtout, la directive MIF innove
dans la r�glementation des plate-formes de n�gociation secondaire dÕinstruments financiers,
en tentant de cr�er un level playing field entre les divers modes de n�gociation (march�s
r�glement�s, march�s alternatifs ou MTF, et internalisation au sein des entreprises
dÕinvestissement). La directive MIF �tant model�e sur le processus Lamfalussy, elle devrait se
borner en principe � �noncer des principes g�n�raux21, qui devront sur de nombreux points
faire lÕobjet de r�gles techniques d�taill�es par voie de directive ou r�glement de la
Commission europ�enne au niveau 2.

7 Harmonisation minimale ou maximaleÊ? De par leur contexte institutionnel, les nouvelles
directives de la g�n�ration ÇÊLamfalussyÊÈ se diff�rencient clairement de la g�n�ration
pr�c�dente des directives dÕint�gration financi�re, adopt�es dans le cadre du programme de
r�alisation du march� int�rieur (ÔEurope 1992Õ). Ainsi, le processus Lamfalussy permet de
parvenir � un niveau dÕharmonisation tr�s avanc� gr�ce au syst�me de d�l�gation de

                                                  
16 Voy. R�glement 809/2004/CE de la Commission du 29 avril 2004 (JOCE L 149 du 30 avril 2004, p. 1.
17 JO, L 145 du 30 avril 2004, p. 1.
18 Voy. pour plus de d�tails les contributions dans le num�ro th�matique de Euredia consacr� � la directive

MIF: Euredia 2004, n¡ 2, pp. 209 � 364. Voy. �galement pour des commentais g�n�raux de la directive: K.
VUILLEMIN, ÒLibre propos sur la directive relative aux march�s dÕinstruments financiers 2004/39/CEÓ, Joly
Bourse 2004, pp. 579-609; J. HERBST, ÒRevision of the Investment Services DirectiveÓ, J. Fin. Reg. Compl.
2004, No. 3, pp. 211-218; M. TISON, ÒKroniek financi�le reglementeringÓ, T.R.V. 2004, (312), p. 323-324.

19 Par lÕinclusion du conseil en investissement dans la liste des services dÕinvestissement � titre principal.
20 En incluant certains d�riv�s sur mati�res premi�res dans la liste des instruments financiers.
21 En r�alit�, le constat sÕimpose que la directive-cadre se caract�rise par un niveau de d�tail tr�s �lev� dans ces

domaines qui ont fait lÕobjet de n�gociations difficiles, tel le r�gime de la transparence en mati�re
dÕinternalisation dÕordres sur instruments financiers.
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comp�tences r�glementaires � la Commission. La d�l�gation se borne cependant � mettre en
Ïuvre les principes �nonc�s dans la directive-cadre, dans les limites de mandats sp�cifiques
dont les modalit�s sont pr�cis�es dans la directive. Ceci soul�ve la question de savoir dans
quelle mesure les Etats-Membres restent comp�tents pour introduire ou maintenir des
dispositions plus s�v�res ou rigoureuses que celles contenues dans la directive-cadre. Il
convient de souligner que ni la directive prospectus, ni la directive MIF, ne contiennent une
quelconque indication � cet �gard. Par contre, la directive DSI de 1993 �tait, tout comme la
Deuxi�me directive bancaire, bas�e sur le principe de lÕharmonisation minimale, jug�e
suffisante pour parvenir � un r�gime de reconnaissance mutuelle des agr�ments et des
syst�mes de contr�le prudentiel. Ce syst�me permettait aux Etats-Membres dÕintroduire ou de
maintenir des r�gles prudentielles plus s�v�res dans leur droit interne, tout en leur interdisant
dÕappliquer ces r�gles aux institutions financi�res relevant dÕun autre Etat-Membre qui
faisaient usage de leur passeport europ�en. Le paradigme de lÕ "harmonisation minimale-
reconnaissance mutuelle" introduisait ainsi une forme de concurrence entre r�glementations
au-del� du niveau dÕharmonisation minimale atteint par les directives.

Doit-on d�duire de lÕabsence dÕune disposition analogue dans (le pr�ambule de) la directive
MIF que les Etats-Membres ne sont plus en droit dÕexc�der le niveau de r�glementation
harmonis�, � lÕ�gard des entreprises dÕinvestissement qui tombent sous leur juridictionÊ? Il est
permis dÕen douterÊ: la simple circonstance que les directives restent silencieuses sur ce point
ne permet pas en elle-m�me de conclure � lÕimpossibilit� pour les Etats-Membres de l�gif�rer
au-del� de lÕharmonisation. Contrairement aux directives adopt�es sur la base de lÕarticle 95
Trait� CE, lÕharmonisation dans les directives dÕint�gration fond�es sur lÕarticle 48, al. 2
Trait� CE nÕest pas un objectif en soi, mais constitue simplement le moyen de r�aliser les
libert�s sous-jacentes. D�s lors que cet objectif ne se trouve pas menac�, les Etats-Membres
pourraient rester comp�tents � lÕ�gard des institutions financi�res soumises � leur droit, tout
en respectant pleinement le fonctionnement du passeport europ�en dont b�n�ficient les
op�rateurs relevant dÕun autre �tat-Membre. Dans de nombreuses hypoth�ses cependant, cette
discussion pourrait sÕav�rer plut�t th�orique, vu le niveau de d�tail atteint par lÕharmonisation
communautaire dans le processus Lamfalussy.

II�me partie: D�veloppements jurisprudentiels

1. Libre prestation de services transfronti�re et exigence dÕagr�ment

8  La Cour de Cassation fran�aise persiste dans sa jurisprudence Ñ fort critiqu�e en doctrine
Ñ relative � lÕexigence dÕun agr�ment bancaire en France pour des cr�dits octroy�s par des
banques relevant dÕun autre Etat membre avant 1993, date dÕentr�e en vigueur de la
Deuxi�me directive bancaire et du principe du passeport unique europ�en. SÕappuyant sur le
dispositif de lÕarr�tdParodi 22  Ñ qui avait r�pondu � la Cour de Cassation que lÕexigence
dÕun agr�ment bancaire constituait une entrave � la libre prestation de services, � moins
quÕelle ne puisse se justifier par un motif dÕint�r�t g�n�ral Ñ, la Cour maintient, depuis son
arr�t du 20 octobre 199823, que lÕexigence dÕun agr�ment bancaire r�pond au test dÕint�r�t
g�n�ral, et peutd�s lors, pour la p�riode pr�c�dant lÕentr�e en vigueur de la Deuxi�me
                                                  
22 CJCE, 9 juillet 1997, Parodi, aff. C-222/95, Rec., p. I-3899.
23 Voy. supra, note 41.
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Directive bancaire, �tre impos�e �galement aux �tablissements de cr�dit relevant dÕun autre
Etat membre. Les motifs sur lequel repose cette jurisprudence sont cependant extr�mement
succincts. Par arr�t du 7 janvier 200424, la Cour de Cassation consid�re que lÕexigence
dÕagr�ment sÕimpose d�s que le contrat de cr�dit conclu entre une banque �trang�re (en
lÕoccurrence belge) et le preneur de cr�dit r�sidant en France, sÕest form� en France et que
lÕ�tablissement de cr�dit ne conteste pas �tre un �tablissement de cr�dit au sens commun des
l�gislations belge et fran�aise. Cette derni�re constatation implique, selon la Cour de
Cassation, que lÕexigence dÕun agr�ment sÕapplique, m�me lorsque lÕop�ration litigieuse �tait
isol�e et prenait la forme d'une libre prestation de service, et ce, alors m�me que la loi
bancaire fran�aise exige lÕexercice dÕune activit� Ò� titre de profession habituelleÓ25 pour
lÕapplication de lÕobligation de solliciter un agr�ment pr�alable. Selon la Cour, il nÕest donc
pas requis que lÕexercice Ò� titre habituelÓ de lÕactivit� bancaire soit localis�e sur le territoire
fran�ais.

9 LÕarr�t du 7 janvier 2004 reprend les motifs de la jurisprudence ant�rieure quant � la
justification dÕun agr�ment en France pour les �tablissements �trangers sous lÕangle de
lÕint�r�t g�n�ral. Cette jurisprudence est cependant critiquable dans la mesure o� les
consid�rants de lÕarr�t Parodi offraient des �l�ments pr�cieux dans lÕapplication du test
dÕint�r�t g�n�ral, �l�ments  dont la Cour de cassation n'a pr�cis�ment pas tenu compte. En
outre, la d�limitation du champ dÕapplication territorial de la loi bancaire fran�aise (et de
lÕexigence dÕun agr�ment qui en d�coulait avant 1993) semble aller � lÕencontre du droit � la
libre prestation de services passive, qui a �t� consacr� par la Cour de Justice des C.E. depuis
lÕarr�t Luisi et Carbone26: lorsque lÕinitiative de la prestation de service �mane de
lÕemprunteur, qui fait une demande de cr�dit au pr�teur �tabli � lÕ�tranger, ne faut-il pas
consid�rer comme exorbitante uneapplication de la loi bancaire fran�aise op�r�e sur la base de
la seule circonstance quÕune offre de cr�dit � �t� envoy�e au candidat emprunteur � son
domicile et a �t� accept�e par celui-ci � partir de son domicile ? Il serait plus r�aliste de sÕen
tenir � un faisceau dÕindices, qui pourrait �galement prendre en compte dÕautres �l�ments, tels
la localisation des d�marches pr�alables � lÕoffre (formelle) de cr�dit et le lieu de conclusion
du contrat.

2. Cr�dit transfrontalier: droit applicable et libre prestation de services

10 . Un arr�t tr�s int�ressant de la Cour dÕappel de Colmar sÕest prononc� sur la relation entre
les r�gles imp�ratives de droit international priv� et le principe de libre prestation de services
en mati�re bancaire. Les �poux Raspiller, r�sidents fran�ais, avaient conclu en 1992 deux
contrats de pr�t aupr�s de la banque allemande Hypothekenbank Hamburg, pour un montant
total de 370.000 DEM, garantis par des hypoth�ques sur des immeubles situ�s en France. Les
conventions �taient soumises au droit allemand en vertu dÕune clause expresse contenue dans
chacun des contrats.27 Les conventions de pr�t, sign�es par acte sous seing priv�, avaient par
la suite fait lÕobjet dÕune r�it�ration devant notaire en France, en vue de la constitution de

                                                  
24 Cass. Com., 7 janvier 2004, St� Fayet c. Centea, n¡ 01-02.481: cf. F.J. CR�DOT, Y. G�RARD, ÒActualit�s.

Techniques bancairesÓ, RD banc. fin. 2004, p. 88-89. LÕarr�t confirme lÕarr�t du 2 juillet 2002, JCP, 2003,
�d. E., 396, n¡ 2, notez J. STOUFFLET.

25 Voy. la d�finition dÕun �tablissement de cr�dit � lÕart. L. 511-1 du Code mon�taire et financier.
26 CJCE, 31 janvier 1984, Luisi & Carbone, aff. 286/82 et 26/83, Rec., p. 377.
27 Exception faite pour la constitution de lÕhypoth�que, pour laquelle les parties avaient choisis lÕapplication de

la loi fran�aise.
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lÕhypoth�que. Apr�s �tre rest�s en d�faut de paiement, et sÕ�tre vu notifier un commandement
de payer le montant du pr�t, les emprunteurs avaient assign� la banque afin de faire annuler
les contrats de pr�t, all�guant que les conventions �taient contraires aux dispositions
imp�ratives de la loi fran�aise. En premi�re instance, le tribunal de grande instance de
Strasbourg avait d�bout� les emprunteurs de leurs demandes, au motif que les articles 5 et 7
de la convention de Rome concernant le droit applicable aux obligations contractuelles ne
sÕappliquaient pas en lÕesp�ce. Par arr�t du 18 f�vrier 2004, la Cour dÕAppel de Colmar a
confirm� ce jugement par des motifs tr�s int�ressants, tant sous lÕangle  du droit international
priv� que du droit europ�en.28 Au niveau du droit international priv�, la Cour dÕAppel de
Colmar consid�re que lÕarticle 5 de la Convention de Rome, qui permet dÕ�carter la loi choisie
par les parties au profit de la loi du lieu de r�sidence du consommateur pour les contrats
conclus avec eux, ne sÕapplique pas aux pr�ts immobiliers. La Cour consid�re en effet que ces
pr�ts nÕont pas pour objet le financement de la fourniture dÕobjets mobiliers corporels ou de
services, dont fait �tat le texte de lÕarticle 5. La Cour penche donc vers une interpr�tation
restrictive de lÕarticle 5 de la Convention de Rome29, dans un d�bat qui anime les juges et la
doctrine Ñ surtout fran�aise et allemande Ñ depuis plusieurs ann�es.30 Par contre, la Cour
nÕexclut pas que les dispositions de la loi fran�aise en mati�re de cr�dit immobilier Ñ la Loi
Scrivener Ñ puissent sÕappliquer au titre de Òloi de policeÓ, telle que vis�e � lÕarticle 7.2 de la
convention de Rome.

Ë ce stade, la Cour dÕAppel introduit cependant dans son raisonnement le principe de libre
prestation de services (article 49 Trait� CE): ÒAttendu quÕil convient, d�s lors, de rechercher
si lÕapplication de la Loi Scrivener ne se heurte pas � la libre circulation des services et,
notamment des Ôproduits bancairesÕ(É)Ó. SÕappuyant sur lÕarr�t Arblade de la Cour de Justice
des CE31, qui a soumis lÕapplication des lois de police internes entra�nant des effets restrictifs
sur la libert� de prestation de services au test dÕint�r�t g�n�ral, la Cour dÕAppel se livre d�s
lors � une analyse de la compatibilit� de la Loi Scrivener avec les conditions formul�es par la
jurisprudence de la Cour de Justice pour justifier une restriction � la libre circulation. La Cour
dÕAppel conclut, apr�s un examen d�taill� des conventions litigieuses, que les dispositions
protectrices essentielles de la Loi Scrivener se trouvaient en lÕoccurrence d�j� int�gr�es dans
la convention par voie de stipulations sp�cifiques, notamment en offrant aux emprunteurs un
d�lai de r�flexion. Par cons�quent, lÕapplication de la Loi Scrivener au titre de Òloi de policeÓ
constituerait, selon la Cour, une entrave injustifi�e au principe communautaire de libre
circulation des services.

11 A notre connaissance, il sÕagit du premier pr�c�dent publi� dans le domaine bancaire du
Òmariage � troisÓ32 que constitue la relation entre la libre prestation de services, le droit des
contrats et les r�gles de droit international priv�.  Dans la mesure o� des r�gles contractuelles
                                                  
28 CA Colmar, 18 f�vrier 2004, D. 2004, n¡ 26, p. 1898, obs. V. AVENA-ROBARDET.
29 Contrairement � la question de la comp�tence judiciaire internationale, o� lÕarticle 13 de la convention de

Bruxelles applicable � lÕ�poque des faits litigieux permettait au consommateur dÕassigner la banque devant
les juges de son pays. Cf. �galement Colmar, 24 f�vrier 1999, Euredia 1999/3, p. 409, note M. VAN HUFFEL,
ÒDroit international priv�, comp�tence judiciaire et protection des consommateurs dans le domaine du cr�dit
hypoth�caireÓ.

30 Voy. M. TISON, De interne markt voor bank- en beleggingsdiensten, Anvers, Intersentia, 1999, n¡s 708-711,
pp. 344-346, et les r�f�rences.

31 CJCE, 23 novembre 1999, Arblade et Leloup, aff. jtes.C-369/96 et C-376/96, Rec., p. I-8453, att. 30-31.
32 La terminologie est emprunt�e � W. VAN GERVEN, ÒConvention de Rome, Trait� de Rome et prestations de

services dans le secteur financierÓ, in La Convention de Rome. Un nouveau droit international priv�
europ�en des contrats. Application aux contrats bancaires, Paris, Banque & Droit, 1993, p. 30, n¡ 32.
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en mati�re de services constituent une entrave � la libre prestation des services, du fait
quÕelles sÕimposent au prestataire de services en vertu dÕune r�gle imp�rative de droit
international priv� (p. ex. les articles 5, 7 ou 16 de la Convention de Rome), lÕapplication de
ces r�gles ne sera admise que lorsquÕelles remplissent les conditions du test dÕint�r�t g�n�ral.
En mati�re de r�gles de protection du consommateur, ceci implique que lÕapplication de
lÕarticle 5 de la Convention de Rome ne suffit pas en soi pour faire appliquer la loi du pays de
r�sidence du consommateur, m�me si la protection du consommateur constitue un motif
l�gitime dÕint�r�t g�n�ral dans la jurisprudence de la Cour de Justice. Il faudra en outre
d�montrer que lÕapplication de ces r�gles protectrices ne va pas au-del� de ce qui est
n�cessaire pour prot�ger le consommateur (crit�re de proportionnalit�).

Le fondement juridique de la soumission des r�gles de conflit de la Convention de Rome au
principe de libre prestation de services du Trait� CE nÕest cependant pas lÕarticle 20 de la
Convention de Rome, comme le soutient la Cour dÕAppel de Colmar. Il est vrai que lÕarticle
20 de la Convention donne priorit� aux r�gles de droit international priv� contenues dans le
Trait� CE ou dans le droit communautaire d�riv�. Il serait cependant erron� de lire dans les
libert�s fondamentales du Trait� CE une r�gle de droit international priv�, qui d�rogerait � la
Convention de Rome. On doit plut�t consid�rer que le principe de libre prestation de services
intervient au niveau de lÕapplication des r�gles de droit mat�riel, rendues applicables en vertu
des r�gles de conflit. Ainsi, lorsque la Cour dÕappel de Colmar examine si la Loi Scrivener
sÕapplique au titre de loi de police � un contrat soumis � la loi allemande, elle fait dans un
premier temps application de lÕarticle 7.2 de la Convention de Rome. Le deuxi�me stade du
raisonnement juridique consiste � examiner dans quelle mesure lÕapplication effective de la
Loi Scrivener peut sÕinscrire dans lÕexception dÕint�r�t g�n�ral susceptible de justifier une
entrave � la libre circulation de services. Cet examen se situe donc au niveau de lÕapplication
des r�gles de droit mat�riel, rendus par hypoth�se applicables en vertu de la Convention de
Rome. Lorsque la Cour conclut que la Loi Scrivener ne remplit pas les conditions du test
dÕint�r�t g�n�ral,  elle ne censure donc pas la r�gle de conflit en elle-m�me, mais d�cide
uniquement de la non-application, en lÕesp�ce, des r�gles de droit mat�riel d�sign�es comme
�tant dÕapplication en vertu de la r�gle de conflit. Il nÕy a donc pas de ÒconflitÓ entre plusieurs
r�gles de droit international priv�, et il n'y a d�s lors pas lieu de faire application de lÕarticle
20 de la Convention de Rome. Les libert�s du Trait� CE sÕimposent par contre au droit
mat�riel des Etats membres en vertu du principe de primaut� du droit communautaire.33

3. Interdiction de r�mun�ration de comptes bancaires et droit dÕ�tablissement: arr�t
CaixaBank France

12 Par arr�t du 5 octobre 2004, la Cour de Justice a d�finitivement mis fin � la controverse
qui r�gnait depuis de nombreuses ann�es en doctrine sur la compatibilit� de lÕinterdiction de
la r�mun�ration de comptes � vue en France avec le droit communautaire.34 LÕimportance de
lÕarr�t r�side cependant surtout dans lÕinterpr�tation que la Cour de Justice a donn�e � la
notion de ÒrestrictionÓ � la libert� dÕ�tablissement, interpr�tation qui marque une nouvelle
phase dans le contentieux relatif aux libert�s �conomiques fondamentales.

                                                  
33 Voy. �galement M. TISON, De interne markt..., o.c., pp. 387-399, n¡s 804-835.
34 Voy. not. J. FERRY, ÒLe Ôni-niÕ � lÕ�preuve de MaastrichtÓ, Banque & Droit, 1999, n¡ 65, pp. 17 e.s.
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Les faits � lÕorigine du litige peuvent �tre r�sum�s comme suit. En 2002, la soci�t� CaixaBank
France SA, filiale bancaire fran�aise du groupe financier Caixa, dont la soci�t� holding est
�tablie en Espagne, avait offert sur le march� fran�ais un compte-courant qui rapportait un
int�r�t cr�diteur de 2% � partir dÕun montant en compte de 1500 EUR. Par d�cision du 16
avril 2002, la Commission bancaire et financi�re avait d�nonc� cette pratique, et avait interdit
� CaixaBank de conclure de nouvelles conventions de compte r�mun�r�, tout en obligeant la
banque a d�noncer les clauses dÕint�r�t dans les conventions de compte existantes. Cette
d�cision se fondait sur lÕarticle L. 312-3 du Code mon�taire et financier et la d�cision n¡ 86-
13 du Comit� de la R�glementation bancaire et financi�re, qui aboutissaient � une interdiction
totale pour les �tablissements de cr�dit de r�mun�rer des comptes � vue offerts � des r�sidents
fran�ais. CaixaBank France avait interjet� appel contre cette d�cision devant le Conseil
dÕEtat, all�guant notamment que lÕinterdiction restreignait son droit au libre �tablissement. Le
Conseil dÕEtat a d�s lors soumis une double question � la Cour de Justice par voie
pr�judicielle : lÕinterdiction de r�mun�rer les comptes � vue constitue-t-elle pour CaixaBank
France une restriction � la libert� dÕ�tablissement (1) ? Dans lÕaffirmative, cette restriction
peut-elle se justifier par une raison imp�rieuse dÕint�r�t g�n�ral (2) ?
Devant la Cour, le gouvernement fran�ais et les banques fran�aises intervenantes avaient
soutenu que la libert� dÕ�tablissement nÕ�tait pas restreinte dans la mesure o� lÕinterdiction de
r�mun�ration est indistinctement applicable aux ressortissants nationaux et � ceux des autres
Etats membres, et ne vise pas lÕacc�s � une activit� professionnelle, mais uniquement les
conditions de son exercice. La partie demanderesse, soutenue par la Commission europ�enne,
faisait par contre valoir que lÕinterdiction de r�mun�ration des comptes � vue constituait une
entrave � lÕexercice effectif et rentable de lÕactivit� de cr�dit par le biais dÕune filiale �tablie
dans le pays dÕaccueil. La question soumise � la Cour ne pouvait trouver de solution dans les
directives dÕharmonisation en mati�re bancaire, car celles-ci se bornent � �noncer les
conditions dÕacc�s au march� en libre prestation de services ou par le biais dÕune succursale.

13 Dans ses conclusions, lÕavocat-g�n�ral Tizzano sÕest concentr� sur lÕexamen de la notion
de ÒrestrictionÓ � la libert� dÕ�tablissement, en tentant de trouver dans la jurisprudence de la
Cour des principes communs � toutes les libert�s. Apr�s examen, il avan�a la th�se selon
laquelle il y a restriction au droit dÕ�tablissement d�s lors quÕune r�glementation nationale
r�gissant  lÕexercice dÕune activit� �conomique r�pond � l'un des deux crit�res suivants :: (1)
soit la r�glementation nationale  est de nature � mettre un op�rateur �tranger dans une
situation de droit ou de fait plus d�favorable par rapport � un op�rateur �tabli dans lÕ�tat
dÕaccueil; (2) soit cette r�glementation conditionne directement, par son objet ou ses effets,
lÕacc�s de lÕop�rateur �conomique au march� du pays dÕaccueil.35 Les crit�res ainsi avanc�s
par lÕavocat-g�n�ral Tizzano sont tr�s semblables � ceux repris dans la jurisprudence Keck &
Mithouard.36

Par la suite, lÕavocat-g�n�ral examina dans quelle mesure lÕinterdiction de r�mun�ration des
comptes � vue satisfait aux crit�res avanc�s pour �tre qualifi�s de restriction au droit
dÕ�tablissement. Apr�s avoir exclu lÕhypoth�se dÕune discrimination en droit, M. Tizzano
estima que la r�glementation litigieuse pourrait mettre CaixaBank dans une situation de fait
plus d�favorable, lorsque la r�glementation fran�aise emp�che les filiales fran�aises des
banques �trang�res de se livrer � une concurrence effective avec les banques fran�aises pour

                                                  
35 Conclusions de lÕavocat-g�n�ral Tizzano pr�sent�es le 25 mars 2004 dans lÕaffaire C-442/02,

<http://curia.eu.int>, paragraphes 23 � 76.
36 CJCE, 24 novembre 1993, Keck & Mithouard, aff. C-267-268/91, Rec., 1993, p. I-6097.
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lÕactivit� de r�ception de d�p�ts.37 LÕavocat-g�n�ral ne se livrera cependant pas � cet examen
de fait, estimant quÕil revient � la juridiction nationale de se prononcer sur cette question.38

Enfin, lÕavocat-g�n�ral estima que, si lÕinterdiction de r�mun�ration des comptes � vue �tait
effectivement consid�r�e par la juridiction de renvoi comme une restriction � la libert�
dÕ�tablissement, cette restriction ne saurait �tre justifi�e par des motifs dÕint�r�t g�n�ral: bien
que plusieurs motifs, tels la protection des consommateurs ou la promotion de lÕ�pargne,
puissent �tre avanc�s au titre de lÕint�r�t g�n�ral, une interdiction absolue ne satisferait pas au
crit�re de proportionnalit�.39

Bien qu'elle t�moignait dÕune interpr�tation extensive du principe de libert� dÕ�tablissement,
cette prise de position, , nÕen comportait pas moins des risques en renvoyant vers la
juridiction fran�aise de renvoi lÕappr�ciation de la question de lÕexistence dÕune concurrence
effective sur le march�. Chacun se souviendra des suites que la Cour de Cassation fran�aise a
donn�es � lÕarr�t de la Cour de Justice des CE dans lÕaffaire Parodi40: alors que lÕarr�t de la
Cour de Justice contenait, dans ses consid�rants, des indications claires qui devaient
logiquement conduire � consid�rer lÕexigence dÕun agr�ment bancaire contraire � la libre
prestation de services, la Cour de Cassation fran�aise consid�ra, sur la base de motifs peu
convaincants, que lÕexigence dÕun agr�ment satisfaisait le test dÕint�r�t g�n�ral.41 (voy.
�galement supra, n¡  8).

14 Dans son arr�t du 5 octobre 2004, la Cour de Justice suit implicitement le raisonnement
juridique de lÕavocat-g�n�ral sur la notion de restriction � la libert� dÕ�tablissement, sans pour
autant se r�f�rer aux crit�res retenus dans son arr�t Keck & Mithouard. En outre,
contrairement � lÕavocat-g�n�ral, la Cour proc�de elle-m�me � lÕappr�ciation de lÕexistence
dÕune restriction, emp�chant par cette voie une appr�ciation trop restrictive, voire
ÒnationalisteÓ de cette question par la juridiction de renvoi.

La Cour rel�ve tout dÕabord que lÕinterdiction de r�mun�ration des comptes � vue constitue
pour une banque �trang�re  un obstacle s�rieux � lÕexercice de ses activit�s par le biais dÕune
filiale, obstacle qui rend plus difficile son acc�s au march�. Selon la Cour, les �tablissements
de cr�dit se voient g�n�s dans la collecte de capitaux aupr�s du public, d�s lors qu'ils
sontpriv�s de la possibilit� de se livrer, par une r�mun�ration des comptes de d�p�ts � vue, �
une concurrence plus efficace aux �tablissements de cr�dit traditionnellement implant�s dans
lÕ�tat membre dÕ�tablissement, lesquels sont dot�s dÕun r�seau dÕagences �tendu et disposent,
en cons�quence , de plus grandes facilit�s pour recueillir des capitaux aupr�s du public.42

La Cour consid�re en outre que Òlorsque des �tablissements de cr�dit, filiales dÕune soci�t�
�trang�re, cherchent � entrer sur le march� dÕun �tat membre, livrer concurrence au moyen du

taux de r�mun�ration des comptes de d�p�ts � vue constitue une des m�thodes les plus
efficaces � cette fin. LÕacc�s au march� par ces �tablissements est donc rendu plus difficile

                                                  
37 Concl. Avocat-g�n�ral Tizzano, l.c., paragraphes 79 � 89.
38 Concl. Avocat-g�n�ral Tizzano, l.c., paragraphe 92.
39 Concl. Avocat-g�n�ral Tizzano, l.c., paragraphes 98-107.
40 CJCE, 9 juillet 1997, aff. C-222/95, Rec., 1997, p. I-3899.
41 Cass. fr. 20 octobre 1998, Euredia 1999/1, p. 65, note B. SOUSI, ÒPrivation de libert� de prestation de

services en France pour le secteur bancaire avant la deuxi�me directiveÓ.
42 CJCE, 5 octobre 2004, CaixaBank France SA c. Minist�re de lÕEconomie, des Finances et de lÕIndustrie, aff.

C-422/02, <http://curia.eu.int>, att. 13.
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par une telle interdictionÓ.43 Cette conclusion sÕimpose dÕautant plus que la collecte de d�p�ts

constitue une des activit�s de base dÕun �tablissement de cr�dit.44

La Cour examine alors dans quelle mesure la restriction peut �tre justifi�e par un motif
imp�rieux dÕint�r�t g�n�ral. La Cour estime que , bien que pouvant justifier une restriction

aux libert�s communautaires, les deux motifs avanc�s par le gouvernement fran�ais Ñ�
savoir la protection des consommateurs et la promotion de lÕ�pargne Ñ  ne remplissent pas,
en lÕoccurrence, le crit�re de proportionnalit�.  DÕune part, le consommateur pourrait tout
aussi bien �tre prot�g� par un syst�me optionnel, laissant au consommateur le choix entre un

compte non-r�mun�r�, li� � la gratuit� des services de paiement (ch�ques, virements, ..), et un
compte r�mun�r�, li� � une tarification des autres services.45 DÕautre part, la Cour consid�re
que lÕinterdiction pure et simple de r�mun�rer les comptes � vue va au-del� de ce qui est

n�cessaire pour prot�ger et stimuler lÕ�pargne � moyen et long terme.46

Par cons�quent, la Cour consid�re que la r�glementation fran�aise constitue une entrave au
libre �tablissement dans le chef dÕ�tablissements de cr�dit relevant dÕautres Etats-Membres, et

d�sirant exercer leurs activit�s en France par le biais dÕune filiale. La m�me conclusion
sÕimposera bien s�r, a fortiori, pour lÕexercice de lÕactivit� de r�ception de d�p�ts par voie
dÕune succursale ou en libre prestation de services.

15  LÕimportance de lÕarr�t d�passe cependant le cas de figure soumis � la Cour. En effet, la
Cour franchit dans lÕarr�t CaixaBank un nouveau pas dans lÕinterpr�tation de ce qui constitue
une ÒrestrictionÓ au libre �tablissement. En soulignant lÕimportance dÕune concurrence

effective entre les entreprises locales et les nouveaux �tablissements, la Cour semble se rallier
au principe suivant lequelles entreprises �trang�res doivent �tre en mesure de ÒcontesterÓ un
march� local en utilisant tous les moyens dÕune concurrence efficace. LÕarr�t CaixaBank

risque dans cette perspective de se transformer en boite de Pandore, permettant de qualifier un
grand nombre de l�gislations des Etats membres r�gissant lÕexercice dÕactivit�s �conomiques
de ÒrestrictionsÓ au libre �tablissement, restrictions qui devraient d�s lors subir avec succ�s le
test dÕint�r�t g�n�ral. DÕune part, les pr�cisions apport�es par la Cour dans lÕarr�t CaixaBank

d�montrent que la th�orie des contestable markets47 semble sous-tendre le raisonnement
juridique visant � d�terminer lÕexistence dÕune restriction au libre �tablissement lorsque sont
en jeu des r�glementations nationales r�gissant lÕexercice dÕune activit�, dont lÕimportance est

telle quÕelles constituent une entrave � lÕacc�s au march� de lÕEtat dÕaccueil. DÕautre part, et
d�s lors quÕune restriction au libre �tablissement est attest�e, le test dÕint�r�t g�n�ral, tel que
celui appliqu� dans lÕarr�t CaixaBank, nÕest pas diff�rent de celui qui pr�vaut dans une
situation de libre prestation de services. La Cour ne se rallie  donc pas au raisonnement

                                                  
43 CJCE, 5 octobre 2004, aff. C-422/02, l.c., att. 14.
44 CJCE, 5 octobre 2004, aff. C-422/02, l.c., att. 16.
45 CJCE, 5 octobre 2004, aff. C-422/02, l.c., att. 21-22
46 CJCE, 5 octobre 2004, aff. C-422/02, l.c., att. 23.
47 Voy. W.J. BAUMOL, ÓContestable Markets: An Uprising in the Theory of Industry Structure.Ó American

Economic Review, vol. 72, 1982, n¡ 1, pp. 1Ð15.
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d�velopp� par la Commission europ�enne dans sa Communicaton interpr�tative de 1997 sur

la deuxi�me directive bancaire et lÕint�r�t g�n�ral.48 La Commission avait en effet d�fendu la
position selon laquelle, depuis lÕarr�t Gebhard, toute restriction � la libre prestation de
services constituait en m�me temps une restriction au libre �tablissement. Au niveau de la

justification dÕune telle restriction,  lÕapplication du crit�re de proportionnalit� permettrait
cependant de diff�rencier les deux libert�s, en ce que ce crit�re serait plus facilement satisfait
dans lÕhypoth�se dÕun �tablissement : on se trouve en effet ici dans une situation d'int�gration
durable dans lÕ�conomie de lÕEtat membre dÕaccueil.49 LÕarr�t CaixaBank permet de r�futer

cette approche de la Commission : la diff�renciation entre les deux libert�s se situe au niveau
de lÕexistence dÕune ÒrestrictionÓ � chacune des libert�s. Bien que la Cour adopte un crit�re
identique, lÕapplication de celui-ci peut mener � des r�sultats diff�rents, dans la mesure o� une

restriction � la libre prestation de services ne conduit pas n�cessairement � une entrave �
lÕacc�s au march� dans lÕhypoth�se o� lÕactivit� transfronti�re est d�ploy�e au moyen dÕun
�tablissement dans lÕ�tat dÕaccueil.

16  Il nÕen demeure pas moins que lÕarr�t CaixaBank constitue potentiellement lÕamorce
dÕune nouvelle vague de contentieux en mati�re de services financiers. A titre dÕexemple,
pourrait-on imaginer quÕune banque anglaise disposant dÕune filiale en Belgique puisse

all�guer que le r�gime belge en mati�re de variabilit� des taux dÕint�r�ts pour les cr�dits
hypoth�caires50 restreint lÕacc�s au march� du cr�dit hypoth�caire en Belgique, dans la mesure
o� ce r�gime emp�che lÕacc�s au march� en utilisant un moyen de concurrence efficace par
rapport aux banques belges disposant dÕun grand r�seau de distribution ? Signalons �galement

que la nouvelle directive MIF51 attribue, en mati�re de r�gles de conduite, le pouvoir
dÕ�laborer ces r�gles et dÕen assumer le contr�le au pays dÕaccueil lorsquÕune entreprise
dÕinvestissement exerce ses activit�s par voie dÕune succursale. Pourrait-on soutenir, apr�s

lÕarr�t CaixaBank, que cette situation pourrait sÕav�rer contraire au droit dÕ�tablissement sur
la base de lÕarticle 43 du Trait� CE ? Ce risque ne peut pas �tre totalement exclu.

3. Responsabilit� des autorit�s de contr�le bancaire: arr�t Peter Paul

17 Par arr�t du 12 octobre 200452, la Cour de Justice a estim� que ni la directive sur la
garantie des d�p�ts, ni les autres directives en mati�re bancaire (deuxi�me directive bancaire,
directives sur les fonds propres, É), ne pouvaient constituer le fondement juridique dÕune
action en responsabilit� dirig�e contre les autorit�s de contr�le prudentiel bancaire en
application de la jurisprudence Francovich. Cette affaire doit �tre situ�e dans le contexte  de

                                                  
48 JOCE, C 209 du 10 juillet 1997, p. 6-22.
49 Communication interpr�tative, l.c., pp. 19-20.
50 Voy. Art. 9 Loi 4 ao�t 1992, qui soumet lÕutilisation de taux dÕint�r�t variables � des conditions fort s�v�res:

utilisation dÕun indice de r�f�rence; limitations � la p�riodicit� de la variation; interdiction de flucuations de
taux plus importantes vers le haut que vers le bas, ...

51 Voy. supra, note 17.
52 CJCE, 12 octobre 2004, Peter Paul e.a., aff. C-222/02, <http://www.curia.eu.int>
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lÕexistence, dans plusieurs Etats Membres, de r�gles de droit positif ou de pratiques
jurisprudentielles qui aboutissent � limiter, voire � �liminer totalement la responsabilit� civile
des autorit�s de contr�le prudentielles envers les d�posants. Les derni�res ann�es ont, en effet,
vu se multiplier les actions en justice intent�es contre ces autorit�s par des d�posants qui, suite
� des d�confitures bancaires, nÕont pas r�ussi � r�cup�rer la totalit� de leurs d�p�ts par le biais
des syst�mes de protection des d�p�ts en vigueur. Ceci a tr�s souvent conduit les l�gislateurs
nationaux � adopter des r�gimes dÕexon�ration partielle ou totale de responsabilit� en faveur
des autorit�s de contr�le, ces initiatives l�gislatives ayant souvent �t� motiv�es par le risque
de voir sÕinstaurer une garantie de fait par lÕ�tat � raison des faillites bancaires. Ainsi,
plusieurs Etats Membres limitent la responsabilit� des autorit�s de contr�le bancaires �
lÕhypoth�se de la faute lourde ou de la fraude.53 En Allemagne, la loi bancaire aboutit �
immuniser totalement les autorit�s de contr�le bancaire contre tout risque de mise en cause de
leur responsabilit� civile.54 La circonstance que lÕarr�t Peter Paul a �t� examin�e par la
chambre pl�ni�re de la Cour illustre  lÕimportance que la Cour de Justice attache �galement �
la question.

18  Les faits � lÕorigine de la question pr�judicielle soumise � la Cour de Justice concernent
pr�cis�ment le r�gime dÕimmunit� en droit allemand. Les demanderesses (Peter Paul et
autres) �taient titulaires de comptes bancaires aupr�s de la banque BVH (Bank f�r
Vermogensanlagen und Handel AG) �tablie � Dusseldorf. Cette banque avait obtenu un
agr�ment en 1987 de lÕautorit� de contr�le bancaire (la Bundesaufsichtsamt f�r das
Kreditwesen Ð BaKred), sous la condition quÕelle sÕaffiliie � un syst�me de garantie des
d�p�ts. Entre 1987 et 1992, et � plusieurs reprises, la banque BVH tentera vainement
dÕadh�rer au syst�me allemand de garantie des d�p�ts g�r� par lÕassociation allemande des
banques. Ë chaque fois,le refus d'adh�sion fut bas� sur le non-respect des conditions
dÕadmission au syst�me. Parall�lement, la situation financi�re pr�caire de la banque am�nera
la BaKred a effectuer plusieurs inspections aupr�s de la banque entre 1991 et 1997. En ao�t
1997, la BaKred ordonna la suspension de lÕexercice des activit�s bancaires � lÕencontre de
BVH, suivi peu apr�s par le retrait de lÕagr�ment bancaire et une action en d�claration de
faillite en automne 1997. Puisque la banque BVH nÕavait toujours pas adh�r� � un syst�me de
garantie des d�p�ts Ñ adh�sion qui �taitcependant devenue obligatoire sur la base de la
directive 94/19/CE sur la garantie des d�p�ts Ñ, les d�posants se retrouvaient dans la
situation peu confortable de devoir r�cup�rer leurs d�p�ts dans la masse de la faillite.

Par cons�quent, plusieurs d�posants ont introduit une action en dommages-int�r�ts  �
lÕencontre de lÕ�tat allemand, en invoquant essentiellement deux griefs: (1) lÕ�tat allemand
�tait responsable pour les effets dommageables de la non-transposition, en droit allemand, de
la directive 94/19/CE sur la garantie des d�p�ts, laquelle obligeait tout �tablissement de cr�dit
� adh�rer � un syst�me de protection des d�p�ts garantissant la couverture des d�p�ts
                                                  
53 Par exemple: Belgique, Luxembourg, Royaume-Uni, Irlande, Malte, Pologne, France (sur base de la

jurisprudence du Conseil dÕEtat). Voy. pour une analyse approfondie en droit compar�, voy.  M. TISON,
ÒChallenging the prudential supervisor Ð liability versus (regulatory) immunityÓ, in M. BALLING, F.
LIERMAN, A. MULLINEUX (eds.), Financial Markets in Central and Eastern Europe. Stability and Efficiency
Perspectives, London, Routledge, 2004, p. 133-165.

54 Voy. ¤ 6, al. 4 Kreditwesengesetz, introduit en 1984, suite � deux arr�ts de la Bundesgerichtshof qui avaient
affirm� le principe selon lequel lÕautorit� de contr�le pouvait �tre tenue � des dommages etint�r�ts � l �gard
des d�posants dÕune banque pour fautes dans lÕexercice du contr�le prudentiel. La Kreditwesengesetz dispose
en effet que le contr�le bancaire sÕexerce uniquement dans lÕint�r�t public. Par application de la
Schutznormtheorie en droit allemand de la responsabilit� civile, ceci implique lÕimpossibilit� pour les
d�posants dÕinvoquer une faute dans lÕexercice du contr�le prudentiel comme fondement juridique pour une
action en responsabilit� � lÕencontre de ces autorit�s.
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bancaires � concurrence dÕun montant minimum de 20.000 EUR en cas de faillite de la
banque; (2) les demanderesses estimaient avoir �t� l�s�es par le comportement fautif de
lÕautorit� de contr�le bancaire dans lÕexercice de ses pouvoirs de surveillance � lÕ�gard de la
banque BVH.

En premi�re instance, le Landgericht de Bonn55 jugea que lÕ�tat allemand �tait effectivement
responsable, sur la base de la jurisprudence Francovich56, des effets dommageables caus�s
aux demanderesses par la non-transposition de la directive 94/19/CE sur la garantie des
d�p�ts, non-transposition le tribunal qualifia de violation caract�ris�e du droit
communautaire. Le tribunal accorda d�s lors des dommages-int�r�ts � concurrence de 20.000
EUR � chaque demanderesse, montant correspondant au seuil de couverture minimal exig�
par la directive 94/19/CE. Le tribunal rejeta pour le surplus les pr�tentions des
demanderesses, se basant sur lÕimmunit� accord�e par la loi allemande � lÕautorit� de contr�le
bancaire.
Les demanderesses interjet�rent appel contre le rejet de leur deuxi�me demande.  Par arr�t du
11 janvier 2001, lÕOberlandesgericht de Cologne confirma le jugement, tout en soulignant
que lÕimmunit� de responsabilit� dont jouit la BaKred nÕest pas contraire au droit
communautaire. 57

Les demanderesses ont alors introduit un recours en cassation contre cet arr�t devant la
Bundesgerichtshof, en tentant de faire appliquer la jurisprudence Francovich � lÕhypoth�se
dÕune faute dans lÕexercice du contr�le prudentiel. Le but de cette d�marche �tait clairement
de contournerlÕimmunit� de responsabilit� responsabilit� conf�r�e par la loi allemande �
lÕautorit� de contr�le bancaire, en recherchant un fondement juridique d'une telle
responsabilit� dans le droit europ�en. Le principe de la responsabilit� sur la base du droit
europ�en m�nerait d�s lors � lÕinapplication du r�gime dÕimmunit� en droit allemand, en
application de la primaut� du droit europ�en. Les demanderesses all�gu�rent que les directives
bancaires europ�ennes obligeaient les autorit�s de contr�le bancaire � exercer un contr�le
prudentiel ad�quat, et que le non-respect des obligations que les directives imposaient ainsi
dans lÕint�r�t des d�posants, conf�rait aux d�posants un droit � r�paration envers lÕEtat
Membre. La Bundesgerichtshof estima que cet argument touchait � lÕinterpr�tation du droit
communautaire, et en particulier la question de savoir dans quelle mesure diverses directives
bancaires europ�ennes obligeaient les autorit�s de contr�le bancaires � exercer leurs
comp�tences dans lÕint�r�t des d�posants.58 La Cour soumit d�s lors � la Cour de Justice

                                                  
55 Landgericht Bonn, 16 avril 1999, ZIP Ð Zeitschrift f�r Wirtschaftsrecht, 1999, p. 959, Entscheidungen im

Wirtschaftsrecht, 2000/5, p. 233
56 CJCE,  19 novembre 1991, Francovich & Bonifaci, aff. C-6/90 et 9/90, Rec., 1991, p. I-5357.
57 Oberlandesgericht K�ln 11 janvier 2001, ZIP Ð Zeitschrift f�r Wirtschaftsecht, 2001, p. 645, Wertpapier-

Mitteilungn, 2001, p. 1372, Entscheidingen in Wirtschaftsrecht, 2001/20, p. 962, note R. SETHE.
58 Ce point de vue se diff�rencie nettement de lÕattitude de la House of Lords dans lÕaction en responsabilit�

intent�e contre la Bank of England suite � la d�faillance du groupe bancaire B.C.C.I. Dans cette affaire, les
parties demanderesses avaient �galement soulev� la responsabilit� Francovich � lÕencontre de la Bank of
England pour n�gligences dans lÕexercice du contr�le prudentiel sur la B.C.C.I. Sur avis circonstanci� de
Lord Hope of Craighead, la House of Lords d�cida que la premi�re directive bancaire 77/780/CE Ñ qui �tait
applicable � lÕ�poque des faits litigieux Ñ ne conf�rait pas de droits aux d�posants. Plus surprenant �tait
cependant le refus de la House of Lords de soumettre cette question par voie pr�judicielle � la Cour de Justice
des CE: Lord Hope of Craighead estima que lÕinterpr�tation propos�e de la premi�re directive bancaire �tait
un Òacte clairÓ, ne n�cessitant d�s lors pas de soumettre la question � la Cour de Justice (voy. Three Rivers
District Council and Others (original appellants and cross-respondents) v. Governor and Company of the
Bank of England (original respondents and cross-appellants), [2000] 2 Weekly Law Reports, p. 1220).
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plusieurs questions59, dont l'objet �tait entre autres60 de savoir dans quelle mesure, soit la
directive 94/19/CE sur la garantie des d�p�ts, soit dÕautres directives bancaires (notamment la
Deuxi�me directive bancaire, et les directives sur les fonds propres), conf�raient aux
d�posants le droit de requ�rir des autorit�s de contr�le que certaines mesures soient prises
dans leur int�r�t, de sorte que les fautes ou n�gligences imputables � ces autorit�s puissent
ouvrir un droit � r�paration dans le chef des d�posants.

Ces questions doivent �tre rattach�es � la premi�re condition �nonc�e par la jurisprudence
Francovich de la Cour de Justice aux fins que puisse �tre mise  en cause la responsabilit� des
Etats Membres. Il est en effet requis que les dispositions du droit communautaire dont le non-
respect est invoqu� � lÕencontre de lÕEtat Membre d�fendeur, comporte lÕattribution de droits
aux particuliers.61

19  Devant la Cour, les d�bats se sont d�s lors concentr�s sur la question de savoir dans quelle
mesure les directives bancaires comportaient ainsi lÕattribution de droits aux d�posants. Pas
moins de cinq Etats Membres ont soumis des m�moires devant la Cour, ce qui illustre
lÕimportance attach�e par ceux-ci aux r�percussions (financi�res) possibles de la question. Il
nÕest pas surprenant de constater que tous les Etats intervenants, soutenus par la Commission
europ�enne, ont d�velopp� des arguments � lÕencontre dÕune possible responsabilit� de type
Francovich en mati�re de contr�le prudentiel. Les conclusions de lÕavocat-g�n�ral Stix-Hackl
allaient dans le m�me sens. Selon lÕavocat-g�n�ral, la circonstance que les directives
bancaires se r�f�rent � plusieurs reprises � la protection des d�posants, ne suffit pas en elle-
m�me � �tablir que ces directives Òcomportent lÕattribution de droitsÓ aux d�posants, avec
cette cons�quence que ceux-ci pourraient d�s lors exiger que certaines mesures de contr�le
soient prises � lÕencontre dÕun �tablissement de cr�dit. Selon lÕavocat-g�n�ral, la protection
des d�posants dans ces directives doit �tre situ�e dans lÕobjectif plus vaste des travaux
dÕharmonisation, � savoir la cr�ation de conditions dÕ�galit� de concurrence entre
�tablissements de cr�dit dans toute la Communaut�, en vue de r�aliser les principes de libre
prestation des services et de libre �tablissement.

20 Dans son arr�t du 12 octobre 2004, la Cour suivra les arguments d�velopp�s par lÕavocat-
g�n�ral. La Cour observe tout dÕabord que la directive 94/19/CE sur la garantie des d�p�ts
oblige les autorit�s de contr�le des Etats Membres � prendre certaines mesures de surveillance
lorsquÕun �tablissement de cr�dit reste en d�faut dÕadh�rer � un syst�me de garantie des
d�p�ts ou de remplir les conditions attach�es � lÕaffiliation � un tel syst�me. La Cour
consid�re  cependant que les d�posants ne puisent pas dans la directive un droit � ce que
lÕautorit� prenne certaines mesures de surveillance dans leur int�r�t, lorsque lÕEtat Membre en
cause a veill� � instaurer ou reconna�tre des syst�mes de garantie des d�p�ts conf�rant la
couverture minimale de 20.000 EUR impos�e par la directive. Ceci ressort, selon la Cour, non
seulement des dispositions de la directive Ñ lesquelles  ont uniquement pour objectif
dÕassurer que les �tablissements de cr�dit adh�rent � un syst�me de garantie des d�p�ts, et
dÕaccompagner cette obligation de mesures ad�quates de surveillance Ñ, mais aussi du

                                                  
59 Voy. JOCE C 202/9 du 24 ao�t 2002.
60 La premi�re question tendait � d�terminer dans quelle mesure lÕobligation impos�e par la directive 94/19/CE

aux Etats Membres de veiller � ce que les �tablissements de cr�dit adh�rent � un syst�me de garantie des
d�p�ts, �tait directement applicable, et pouvait d�s lors �tre invoqu�e directement par les d�posants �
lÕencontre des autorit�s de contr�le devant les juridictions nationales. La Cour a, vu la r�ponse n�gative aux
autres questions, estim� ne pas devoir examiner s�par�ment cette question.

61 Voy. CJCE, 19 novembre 1991, Francovich & Bonifaci, aff. C-6/90 et 9/90, Rec., 1991, p. I-5357, att. 40.
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pr�ambule de la directive, qui se r�f�re explicitement � la question de la responsabilit� des
Etats-Membres dans le contexte de la directive. 62

La Cour examine ensuite la m�me question sous lÕangle des autres directives bancaires, dont
la plupart a �t� codifi�e dans la directive 2000/12/CE.63 La Cour fait valoir que, dÕune part, le
l�gislateur communautaire se r�f�re � diverses reprises � la protection des d�posants comme
l'un des objectifs de lÕharmonisation, et quÕil impose, dÕautre part, aux autorit�s nationales de
contr�le bancaire certaines mesures de surveillance.64 Selon la Cour, il ne d�coule cependant
pas de ces dispositions que les directives bancaires visent � cr�er des droits en faveur des
d�posants en cas dÕindisponibilit� de leurs d�p�ts caus�e par une surveillance d�faillante de la
part des autorit�s prudentielles. La Cour estime en effet que, � d�faut de disposition expresse
en ce sens, il convient de tenir compte du fondement juridique des directives bancaires, �
savoir lÕarticle 57 du Trait� CE: les directives bancaires contiennent, dans la perspective de la
r�alisation des libert�s communautaires, lÕharmonisation essentielle, n�cessaire et suffisante
afin de parvenir � une reconnaissance mutuelle des agr�ments bancaires et des r�gimes de
contr�le prudentiel. Or, la Cour consid�re que Òla coordination des r�gles nationales relatives
� la responsabilit� des autorit�s nationales � lÕ�gard des d�posants en cas de surveillance
d�faillante ne para�t pas n�cessaireÓ pour r�aliser cet objectif.65  Cette conclusion repose
implicitement sur la pr�misse selon laquelle la protection des d�posants ne constitue quÕun
objectif secondaire � lÕobjectif dÕint�gration des march�s.

La Cour souligne en outre que le r�gime dÕimmunit� de responsabilit� est loin dÕ�tre unique,
car de nombreux autres Etats Membres limitent la responsabilit� des autorit�s de contr�le
pour des motifs tenant � la complexit� de la surveillance bancaire, dans le cadre de laquelle
les autorit�s ont lÕobligation de prot�ger une pluralit� dÕint�r�ts, parmi lesquels plus
particuli�rement celui de la stabilit� du syst�me financier.66 Enfin, la Cour consid�re que la
protection des d�posants en cas de d�faillances bancaires se trouve d�j� assur�e au travers des
syst�mes de garantie des d�p�ts instaur�s en application de la directive 94/19/CE.

La Cour r�pond d�s lors � la juridiction de renvoi que les directives bancaires ne sauraient �tre
interpr�t�es en ce sens quÕelles accordent aux d�posants des droits en cas dÕindisponibilit� de
leurs d�p�ts caus�e par une surveillance prudentielle d�faillante. Le r�gime dÕimmunit� de
responsabilit� en droit allemand nÕest d�s lors pas incompatible avec le droit
communautaire.67

21  LÕarr�t Peter Paul ne va pas sans soulever certaines interrogations au niveau de
lÕargumentation d�velopp�e par la Cour de Justice, et de la d�cision qui en d�coule. Ainsi, la
Cour conclura que les directives bancaires ne sauraient constituer le fondement juridique pour
une action en responsabilit� contre les autorit�s prudentielles, et ce, parce que les d�posants

                                                  
62 CJCE, 12 octobre 2004, aff. C-222/02, l.c., att. 31. Le 24�me consid�rant du pr�ambule �nonce en effet que la

directive ne saurait avoir pour effet dÕengager la responsabilit� des �tats membres ou de leurs autorit�s
comp�tentes � lÕ�gard des d�posants, d�s lors quÕils ont assur� lÕindemnisation ou la protection des d�posants
dans les conditions d�finies par elle.

63 Directive 2000/12/CE du Parlement europ�en et du Conseil, du 20 mars 2000 concernant lÕacc�s � lÕactivit�
des �tablissements de cr�dit et son exercice, JOCE L 126, p. 1.

64 CJCE, 12 octobre 2004, aff. C-222/02, l.c., att. 38-39.
65 CJCE, 12 octobre 2004, aff. C-222/02, l.c., att. 41-43.
66 CJCE, 12 octobre 2004, aff. C-222/02, l.c., att. 44.
67 CJCE, 12 octobre 2004, aff. C-222/02, l.c., att. 46-47.
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ne peuvent requ�rir de la part des autorit�s de contr�le que de mesures dÕordre prudentiel
soient prises dans leur int�r�t. Mais cette constatation suffit-elle en elle-m�me � �liminer toute
possibilit� de responsabilit� des autorit�s de contr�le bas�e sur la jurisprudence Francovich ?
Il est permis dÕen douter: la circonstance que les d�posants ne peuvent pas faire valoir un droit
subjectif � lÕencontre des autorit�s de surveillance bancaire, nÕimplique pas n�cessairement
que ces autorit�s ne devraient pas, lorsquÕelles exercent les missions qui leur sont imparties
par les directives bancaires, tenir compte de lÕint�r�t des d�posants, tout comme dÕautres
int�r�ts (int�r�t des �tablissements de cr�dit, int�r�t du syst�me financier, ...).Or, il peut �tre
soutenu que, lorsque la Cour de Justice subordonne  la mise en cause de la responsabilit� pour
m�connaissance du droit communautaire � la condition que les r�gles m�connues par lÕEtat
Membre soient destin�es � conf�rer des droits aux parties l�s�es, il sÕagit en r�alit� de la
cons�cration de la Schutznormtheorie en droit de la responsabilit� des Etats Membres pour
violation du droit communautaire: le non-respect dÕune norme de droit communautaire ne
peut uniquement ouvrir un droit � r�paration au profit dÕune personne l�s�e qu'� condition que
cette norme vise � prot�ger lÕint�r�t de la victime. Il nÕest par contre pas requis que la victime
puisse faire valoir directement un droit subjectif � lÕencontre de lÕEtat Membre aux fins de
faire respecter ladite norme. 68 Cette condition aboutirait � restreindre les situations de
responsabilit� de type Francovich au non-respect des normes de droit communautaire qui sont
dÕapplicabilit� directe dans le droit interne des Etats Membres.69 De m�me, la circonstance
quÕune norme de droit communautaire puisse poursuivre simultan�ment une pluralit�
dÕint�r�ts, parmi lesquels lÕint�r�t des particuliers, nÕemp�chera pas les particuliers de se
pr�valoir de la jurisprudence Francovich, mais influencera, le cas �ch�ant, lÕanalyse de
lÕexistence dÕune violation caract�ris�e du droit communautaire.

22  En tout �tat de cause, lÕarr�t de la Cour de Justice dans lÕaffaire Peter Paul soulagera les
Etats Membres qui connaissent d�j�, dans leur droit interne, des r�gimes dÕexon�ration de
responsabilit� au profit de leurs autorit�s prudentielles bancaires, et incitera
vraisemblablement dÕautres Etats Membres � suivre ce mod�le. Il nÕen demeure pas moins
que lÕapproche avalis�e par la Cour de Justice nÕest pas n�cessairement optimale: tant les
droits nationaux que la responsabilit� de type Francovich permettent dÕ�viter un automatisme
dans la mise en cause de la responsabilit� des autorit�s de surveillance bancaire en cas de
d�faillance dÕune banque. La complexit� et la multitude dÕint�r�ts � poursuivre dans
lÕexercice de la surveillance prudentielle, m�nent en g�n�ral � un contr�le marginal du
comportement des autorit�s par le juge. Il en est de m�me dans la responsabilit� du type
Francovich: lÕexigence dÕune violation caract�ris�e70 du droit communautaire permettra au
juge national, qui doit se prononcer sur cette condition, dÕappr�cier si les autorit�s de contr�le
ont pu raisonnablement agir comme elles lÕont fait, en mettant en balance tous les int�r�ts

                                                  
68 Voy. T. TRIDIMAS, ÒLiability for breach of Community law: growing up or mellowing down?Ó, Common

Market Law Review 2001, p. 328.
69 Voy. Cependant lÕarr�t de la House of Lords dans lÕaffaire B.C.C.I., o�  �tait soulev�e la question de savoir si

la premi�re directive bancaire, en soumettant les �tablissements de cr�dit � une r�gime dÕautorisation et de
surveillance prudentielle, �tait destin�e � prot�ger les int�r�t des d�posants, de sorte que la jurisprudence
Francovich puisse �tre appliqu�e � lÕhypoth�se de fautes de surveillance. Dans son avis circonstanci�, Lord
Hope of Craighead souligna que les dispositions de la premi�re directive bancaire ne remplissaient pas les
conditions dÕapplicabilit� directe en faveur des d�posants, et que d�s lors une application de la jurisprudence
Francovich devait en tout �tat de cause �tre rejet�e:  Three Rivers District Council and Others (original
appellants and cross-respondents) v. Governor and Company of the Bank of England (original respondents
and cross-appellants), [2000] 2 Weekly Law Reports, p. 1220 (opinion of Lord Hope of Craighead).

70 Voy. CJCE, 8 octobre 1996, Dillenkofer, aff. jtes C-178/94, C-179/94, C-188/94, C-189/94 et C-190/94,
Rec., p. I-4845, att. 23..
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dont elles doivent tenir compte.71 Enfin, se pose la question de savoir  si lÕexistence dÕun
r�gime de responsabilit� bien �quilibr�, qui tient compte des sp�cificit�s de la fonction
prudentielle, ne pourrait pas inciter les autorit�s de contr�le � pleinement assumer leurs
responsabilit�s.72

                                                  
71 Voy. �galement M. Tison, ÇÊWhoÕs afraid of Peter PaulÊ?ÊÈ, The Financial Regulator, 2004, n¡ 1, (62), p. 70.
72 Contra: J-H. BINDER, ÒThe Advocate-GeneralÕs Opinion in Paul and Others v Germany Ð Cutting back State

Liability for Regulatory Negligence?Ó, European business Law Review 2004, (463), p. 476.
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