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REGIME DE PAYS TIERS 
Exemption interdealer 

 

Précisions de l’AMAFI 
 

 

1. À la fin de l’année 2018, l’AMAFI a été saisie par un certain nombre de ses adhérents, 

établissements de crédit et entreprises d’investissement, confrontés à des avertissements émis par 

diverses de leurs contreparties homologues établies au Royaume Uni. Celles-ci leur indiquaient alors 

qu’elles ne réaliseraient plus avec eux des transactions de gré-à-gré sur instruments financiers que depuis 

leurs filiales au sein de l’Union Européenne si le Royaume-Uni devait être considéré comme un pays tiers 

ne bénéficiant pas d’un accord d’équivalence à la date de son retrait de l’Union.  

 

Dans cette situation, la crainte de ces contreparties était en effet de se voir soumises à la réglementation 

nationale au motif qu’elles auraient fourni ou exercé un service ou une activité d’investissement à une 

personne établie en France. 

 

2. Ces craintes paraissant infondées dans un contexte où la doctrine de l’ACPR et de l’AMF en ce 

domaine semblait depuis longtemps fixée, et alors que la problématique en cause n’était ni nouvelle, ni 

modifiée quelles que soient les conditions du retrait du Royaume-Uni, un échange de lettres, au terme 

d’une concertation à laquelle participait la Direction générale du Trésor, a eu lieu (v. Annexe 2) entre 

l’AMAFI d’une part, l’ACPR et l’AMF d’autre part. 

 

L’AMF et l’ACPR ont ainsi confirmé à l’Association, le 15 février 2019, que pour les acteurs français du 

marché interdealer « le régime national applicable aux entreprises de pays tiers (…) n’avait pas vocation à 

créer de rupture dans leurs activités de négociation pour compte propre avec des contreparties de pays 

tiers ». Les Autorités précisaient également que le « Projet de loi relative au Plan d’action pour la croissance 

et la transformation des entreprises (dite loi PACTE) [alors en cours de discussion parlementaire1] viendrait 

modifier le régime des entreprises de pays tiers, tout en permettant par renvoi réglementaire de ne pas 

remettre en cause le régime actuel s’agissant des transactions réalisées dans les conditions prévues [par 

leur courrier] ». 

 

3. La notion d’entreprise de pays tiers (EPT) a ainsi été modifiée dans l’article L. 532-47 du Comofi 

pour l’aligner avec celle de l’article 4(57) de la directive MIF2. L’EPT est désormais défini comme suit : 

« une entreprise qui, si son administration centrale ou son siège social étaient situés dans un Etat membre 

de l'Union européenne, serait soit un établissement de crédit fournissant des services d'investissement ou 

exerçant des activités d'investissement, soit une entreprise d'investissement ». 

 

L’article L. 532-48 du Comofi nouveau précise quant à lui qu’une EPT ne peut fournir de services 

d’investissement sur le territoire français que par le biais d’une succursale, qu’il s’agisse de clients non-

professionnels3, de clients professionnels ou de contreparties éligibles. Ce même article prévoit toutefois 

en son IV que « Lorsque cela est nécessaire pour sauvegarder le bon fonctionnement des marchés 

financiers, [un décret] peut prévoir des dérogations limitées à la négociation pour compte propre 

mentionnée à l'article L. 321-1. » 

  

                                                      
1 Les dispositions concernées figurent à l’article 77, 18°, 19° et 21° de la loi PACTE. 
2 Directive 2014/65/UE du Parlement Européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments 
financiers.  
3 Ce qui était déjà le cas avant l’entrée en vigueur de la loi PACTE. 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do;jsessionid=AA6235BBAB56D02BE122CD7433283662.tplgfr30s_1?cidTexte=JORFTEXT000038496102&categorieLien=id
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000032757163&dateTexte=29990101&categorieLien=cid
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/?uri=celex%3A32014L0065
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000038611499&dateTexte=&categorieLien=id
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4. C’est l’objet du décret (v. Annexe 1) publié au Journal Officiel du 28 juin 2019, qui créé l’article 

D. 532-40 du Comofi, lequel autorise, sans pour autant impliquer l’implantation d’une succursale en 

France :  

 

 Les transactions pour compte propre de gré à gré sur instruments financiers entre un établissement 

de crédit ou une entreprise d'investissement français et toute entreprise de pays tiers ; 

 Les EPT à être membre d'une plateforme boursière française ; 

 

5. Ce décret vient ainsi confirmer et remplacer les termes du courrier adressé à l’AMAFI par l’AMF 

et l’ACPR en février 2019. 

 

 

 

   
 

  

https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000038695937&dateTexte=&categorieLien=id
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do?idSectionTA=LEGISCTA000035528704&cidTexte=LEGITEXT000006072026&dateTexte=20190717
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Annexe 1 – Décret n° 2019-655 du 27 juin 2019 pris en application de l'article L. 532-
48 du code monétaire et financier  

 
 
 
 
  



Décrets, arrêtés, circulaires 

TEXTES GÉNÉRAUX 

MINISTÈRE DE L’ÉCONOMIE ET DES FINANCES 

Décret no 2019-655 du 27 juin 2019 pris en application  
de l’article L. 532-48 du code monétaire et financier 

NOR : ECOT1911362D 

Publics concernés : le décret concerne les entreprises de pays tiers définies à l’article L. 532-47 du code 
monétaire et financier et les membres de marchés réglementés, de systèmes multilatéraux de négociation ou les 
clients de systèmes organisés de négociation mentionnés aux articles L. 421-1, L. 424-1 et L. 425-1. 

Objet : permettre pour les entreprises de pays tiers d’effectuer certaines transactions pour compte propre, sans 
obligation de présence physique. 

Entrée en vigueur : l’article 1er du décret entre en vigueur le lendemain de sa publication au Journal officiel et 
l’article 2 du décret entre en vigueur le dixième jour suivant sa publication au Journal officiel. 

Notice : le décret autorise tout achat ou vente de titre entre établissement de crédit ou entreprise 
d’investissement français et toute entreprise de pays tiers, traité de gré à gré et pour compte propre et permet à un 
prestataire de services d’investissement de pays tiers d’être membre d’une plateforme boursière française sans 
être obligé d’installer de succursale. 

Références : le décret est pris pour l’application du 19o du I de l’article 77 de la loi no 2019-486 du 22 mai 2019 
relative à la croissance et la transformation des entreprises. Les dispositions du code monétaire et financier 
modifiées par le présent décret peuvent être consultées, dans leur rédaction issue de cette modification, sur le site 
Légifrance (https://www.legifrance.gouv.fr). 

Le Premier ministre, 
Sur le rapport du ministre de l’économie et des finances, 
Vu le code monétaire et financier, notamment son article L. 532-48 ; 
Vu l’avis du Comité consultatif de la législation et de la réglementation financières en date du 23 mai 2019, 

Décrète : 

Art. 1er. – Après l’article D. 532-39 du code monétaire et financier, il est ajouté un article ainsi rédigé : 

« Art. D. 532-40. – Une entreprise de pays tiers au sens du 1o de l’article L. 532-47 du présent code n’est pas 
soumise à l’obligation d’établir une succursale en France dès lors que, sans fournir en France aucun autre service 
d’investissement mentionné à l’article L. 321-1, elle conclut pour compte propre des transactions sur instruments 
financiers ou sur des unités mentionnées à l’article L. 229-7 du code de l’environnement en se trouvant dans l’une 
des situations suivantes : 

« 1o Les transactions sont conclues avec une entité agissant pour compte propre qui est un établissement de crédit 
agréé dans les conditions prévues à l’article L. 511-10, une entreprise d’investissement agréée dans les conditions 
prévues à l’article L. 532-1, ou une institution visée à l’article L. 518-1 ou au 1o de l’article L. 531-2, en dehors 
d’un marché réglementé, d’un système multilatéral de négociation ou d’un système organisé de négociation ; 

« 2o Les transactions sont conclues sur un marché réglementé, un système multilatéral de négociation ou un 
système organisé de négociation mentionnés aux articles L. 421-1, L. 424-1 et L. 425-1. » 

Art. 2. – I. – Il est créé trois nouveaux articles au livre VII du code monétaire et financier : 

« Art. D. 745-6-1. – I. – Sont applicables en Nouvelle-Calédonie, sous réserve des adaptations prévues au II, 
les dispositions des articles mentionnés dans la colonne de gauche du tableau ci-après, dans leur rédaction indiquée 
dans la colonne de droite du même tableau : 

« 

ARTICLES APPLICABLES DANS LEUR REDACTION 

D. 532-36 à D. 532-39 décret no 2017-1324 du 6 septembre 2017 

D. 532-40 décret no 2019-655 du 27 juin 2019  

28 juin 2019 JOURNAL OFFICIEL DE LA RÉPUBLIQUE FRANÇAISE Texte 16 sur 127 

https://www.legifrance.gouv.fr/


« II. – Les mots : “ou sur des unités mentionnées à l’article L. 229-7 du code de l’environnement” sont 
supprimés. 

« Art. D. 755-6-1. – I. – Sont applicables en Polynésie française, sous réserve des adaptations prévues au II, les 
dispositions des articles mentionnés dans la colonne de gauche du tableau ci-après, dans leur rédaction indiquée 
dans la colonne de droite du même tableau : 

« 

ARTICLES APPLICABLES DANS LEUR REDACTION 

D. 532-36 à D. 532-39 décret no 2017-1324 du 6 septembre 2017 

D. 532-40 décret no 2019-655 du 27 juin 2019  

« II. – Les mots : “ou sur des unités mentionnées à l’article L. 229-7 du code de l’environnement” sont 
supprimés. 

« Art. D. 765-6-1. – I. – Sont applicables aux îles Wallis et Futuna, sous réserve des adaptations prévues au II, 
les dispositions des articles mentionnés dans la colonne de gauche du tableau ci-après, dans leur rédaction indiquée 
dans la colonne de droite du même tableau : 

« 

ARTICLES APPLICABLES DANS LEUR REDACTION 

D. 532-36 à D. 532-39 décret no 2017-1324 du 6 septembre 2017 

D. 532-40 décret no 2019-655 du 27 juin 2019  

« II. – Les mots : “ou sur des unités mentionnées à l’article L. 229-7 du code de l’environnement” sont 
supprimés. » ; 

II. – Au III de l’article 2 du décret no 2018-1327 du 28 décembre 2018 relatif aux contributions dues à l’Autorité 
des marchés financiers, dans chacune de ses occurrences, la référence : « D. 766-10 » est remplacée par la 
référence : « D. 766-5 ». 

Art. 3. – Le ministre de l’économie et des finances et la ministre des outre-mer sont chargés, chacun en ce qui 
le concerne, de l’exécution du présent décret, qui sera publié au Journal officiel de la République française. 

Fait le 27 juin 2019. 
EDOUARD PHILIPPE 

Par le Premier ministre : 

Le ministre de l’économie  
et des finances, 

BRUNO LE MAIRE 

La ministre des outre-mer, 
ANNICK GIRARDIN  
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Annexe 2 – Echange de courriers entre l’AMAFI et l’AMF / ACPR  
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