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E Aprés ’euro, l’eSpace

unique européen
des paiements

par André PROM,

doyen de {a facuité de droit d’économie et de finance -
de luniversité du Luxembourg o

“epuis’ plus “d’une, vingtaine:
d’années, I'Furope'se préoccupe de
faciliter les paiements intra-

communautaires de détail et de veiller 2 ce qu'ils:
puissent étre exécutés dans des conditions a la:
fois plus stres et plus avantageuses pour les’
citoyens et les entreprises. Grice; en particulier,
aux initiatives prises par la Commission, les délais
d’accomplissement de ses paiements ont été
raccourcis de maniére importante et les frais’
facturés aux donneurs d’ordres comfne aux béné:
ficiaires divisés de manigre non moins significa:
tive. Un partage plus équitable des risques liés a-
I'utilisation abusive ou frauduleuse d’une carte:
de paiement ou de crédit a été imposé aux
banquiers qui ont, par ailleirs, di accepter
d'assumer le risque de la défaillance d’une
banque correspondante ou d’un autre prestataire
intermédiaire intervenant dans la chaine d’exécu-
tion d'un ordre de virement. Parallélement, la“
mise & disposition de nouveaux ‘moyens de
paiements électroniques a été stimulée par
I'élaboration d’un statut spécifique au profit des
émetteurs de monnaie électronique et la défini-*
tion des caractéristiques essentielles de cos
nouveaux vecteurs de transfert destinés, en
premiére ligne, aux micro-pafements: o
Jusqu’a présent, I'approche retenue est cepen-:
dant restée fragmentaire en ce qu’elle a toujours
ciblé un type déterminé d’instrument — virements,

cartes de paiement-ou de crédit, monnaie électro-
nique — plutdt que les opérations de paiement:
dans leur ensemble. Au surplus, les conditions
auxquelles se trouvent subordonnées les garan-
ties reconnues aux utilisateurs de ces insiruments,
dont la détermination fut |'objet de vives contro-
verses aveC les professionnels, en restreignent
sensiblement la portée. Ainsi;, e donneur d’ordres”
d’un virement transfrontalier ne bénéficie-t-il- de
la responsabilité objective de son banguier pour:
le bon d’acheminement des transferts de fonds &

« Sous Vimpulsion
du secteur privé,
I'Espace Unique
Européen des
Paiements - SEPA
— prend forme »

travers le réscau des banques correspondantes .

uniquement pour les ordres d’au maximum
50 000 €. '
" Ces limitations ne sont pas seulement [e fruit de la
réticence compréhensible des professionnels de
se voir assujettis a des obligations trop strictes ou
une responsabilité du fait de tiers trop sévére.
Elles tiennent avant tout a la difficulté a laquelle
ils se trouvent confrontés d’assurer aux paiements
transfronti¢res une qualité de service identique a
celle garantie aux transferts domestiques alors
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que les solutions techniques sur lesquels ils.
peuvent s‘appuyer pour dénouer les derniers,
restent largement fermés aux premiers. Les
normes européennes adoptées au cours des deux’
derniéres décennies n‘ont, en effet, pas encore eu.
raison de la logique essentiellement nationale sur:
laquelle reposent les réseaux et systémes & travers
lesquels transitent les paiements de détail. A la
différence des réglements interbancaires de gros
volume en euros, réalisés dans des conditions de
rapidité et de sécurité optimales au sein de
TARGET, ‘les flux engendrés par les nombreux
paiements de détail continuent ainsi d’emprunter
des circuits plus ou moins indirects sans profiter.
d’'une plate- forme de compensatlon transeuro--
péenne, ;
Le volume relativement restreint de la consom--
mation - transfrontiére a, pendant de longues
années, nourri la réticence des professionnels &:
développer des solutions pour faciliter I'accom-
plissement des paiements intra-communautaires.:
Mais depuis [a création de I'euro, la nécessité de
disposer de telles solutions ne préte plus &
discussion. Une vaste concertation a dés lors été
engagée dans le cadre du Conseil européen des
paiements ' en vue de developper des standards-
communs rendant & la fois plus aisés et plus surs.
les transferts transfrontigres. Au-dela de la défini-
tion de tels standards, la discussion s’est ouverte
sur l'opportunité de maintenir des infrastructures
de compensation limitées aux paiements domes-

: tiques et distinctes pour les paiements de grande
~valeur et de détail en plus d'un systéme spécifi--

que pour les paiements par carte. Pour parer a

l'urgence, des interfaces assurant une interopéra-

bilité entre systémes de paiements nationaux ont

été développées ou sont en voie de ['étre. A

terme, la fusion-au moins partielle de ces syste-

mes en une solution transeuropéenne parait

inévitable. A défaut, I'ambition de voir naitre un

authentique espace unique européen des paie--
ments (plus communément connu sous le. sigle-
SEPA - « Single European Payment Area ») ne

pourra guére se concrétiser. La perspective d’un’
développement substantiel des paiements trans-

frontiéres. d’ici I'année 2010 devrait inciter les

professionnels concernés a réaliser les investisse-.
ments importants nécessaires. 1l faut espérer:
qu’ils ne seront pas exclusivement le fait des plus.
grands établissements qui pourraient de la sorte"
se réserver des positions dominantes sinon exclu-

sives sur le marché.

Le législateur européen se devait d’encourageri
les efforts déployés par le secteur privé. L'accord
politique auquel viennent de parvenir le conseil -
de ['Union européenne et le Parlement européen

_sur-la directive sur les services de paiement dans

le marché intérieur permet de mesurer la nature
et la portée de ce soutien 2 - Suite page 2

1. http:/fwww.europeanpaymentscouncil.eu -

2. letexte de la future directive figure dans le dossier interinstitu-
tionnel 2005/0245(COD) sous la référence 7665/1/07. V. J.
Prieselmann, Froposal for a Directive on Payment Services in the
International Market, Overview and Initial Comments : EURE-
DIA 1/2006, p. 15.
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Objet de vives discussions, le texte de compromis
pour cette nouvelle directive, approuvé par le
conseil ECOFIN le 27 mars dernier, a recueilli
l'assentiment du Parlement le 24 avril .de sorte
qu'il nexiste aujourd’hui plus aucun obstacle a

son adoption définitive lors d’un prochain

Conseil,

Donnant un cadre juridique au futur espace
unique européen des paiements, la directive
poursuit le double objectif d’harmoniser les
régles d'exécution des services de paiemient en
renforgant sensiblement les droits et la protection’
des utilisateurs et de stimuler la concurrence
entre les prestataires de tels services. A ces fins,
son champ d’application s’étend a tous les servi:
ces de paiement exécutés par un prestataire

unique ayant son siége social dans ['union euro-’
péenne ou, ce qui sera plus communément le:

cas, entre deux prestataires — celui du donneur
d'ordre et celui du bénéficiaire — situés 'un et

I"autre en Europe *. Lui échappent ainsi les seuls-
transferts ol l'un de ces deux prestataires se’

trouve dans un pays tiers. Peu importe, en
revanche, que le donneur d’ordre ou le bénéfi-
ciaire aient leur domicile ou leur siége a 'exté-
rieur de I"Union Européenne ou que le transfert
transite par un intermédiaire non européen. Le
recours a l'euro ou a 'une des autres devises
officielles d'un Etat membre .ne constitue pas

davantage un critére d’application, étant entendu-

cependant que les nouvelles exigences de trans-
parence imposées aux prestataires de services de
paiement ainsi que la responsabilité renforcée a
laquetle ils se trouvent soumis ne concernent
logiquement que les transferts en euros ou dans
une autre devise ayant cours dans un Ftat-
membre.

aglssant plus preCIsement des obllgatlons mises

a la charge des professicnnels- et des droits
reconnus corrélativement aux utilisateurs de
services de paiement, les dispositions de la
directive s’appuient, en les élargissant, sur les
régles arrétées en 1997 pour les virements trans-
frontaliers. Adapté aux différents instruments de
paiement et a FPexistence ou non d'une
convention-cadre, le devoir d’information des
prestataires doit permettre aux utilisateurs de
connaitre d’avance les conditions d’exécution
précises des transferts qu’ils ordonneront tout en
étant tenu au courant a posteriori de leurs réalisa-
tion, qu’ils en soient donneurs d’ordre ou bénéfi-
ciaires®. La directive leur garantit également
Pexécution rapide des transferts en obligeant les
professionnels de les accomplir, en principe,
dans un délai maximum d’une journée & compter
de l'acceptation de |'ordre en leur interdisant
d"appliquer une date de valeur autre que celle du
jour du débit ou du crédit effectifs du compte. La

3. PEetCons. UL, Proposition de directive concernant les services

de paiement dans le marché intérieur et modifiant les dir. n°® 97/

7/CE, n° 2000/12/CE et n® 2002/65/CFE, art. 2.
4. Proposition de dir. préc., Titre Iil,
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« Consensus
politique sur la
future directive

sur les services de

paiements dans le
marché
intérieur »

transparence instaurée trouve son pendant dans

I'irrévocabilité des instructions et autorisations de

patements dés leur réception par le prestataire du

service de paiement”. Pour les autorisations de

débit, que la directive prend scin de régir égale-

ment, le solvens se voit toutefois reconnaitre la

possibilité de §’opposer au iransfert jusqu’au jour

précédent le prélevement auquel peut procéder

Iaccipiens.

Une fois le transfert initié, le prestataire qui a

accepté de Veffectuer, que ce soit a la demande

du solvens ou de I'accipiens, est tenu vis-a-vis de

son client d’une obligation de résultat de le faire

aboutir, Les erreurs susceptibles d'&tre commises

par les professionnels intermédiaires par lesquels

transitent le transfert, voire le risque d'un blocage

des fonds suite a la défaillance de I'un d’entre eux

fui incombent sans qu'il ne puisse s’en décharger

en prouvant qu’il n’a commis aucune faute. Seule

fa démonstration d'un quasi cas de force majeure

- la directive parle de « circonstance anormales

ou imprévisibles » ® — ou la réception des fonds

par le prestataire du bénéficiaire ou choisi par lui

constituent des causes d'exonération de cette:
responsabilité objective. L'obligation des presta-

taires d’assumer le risque d’une utilisation non.
autorisée d'un instrument de paiement suite
notamment & une perte ou a un vol ou au

détournement de son dispositif de sécurité,

au-deld d’un forfait de 150 €, procede de la

méme logique que la sécurité des moyens mis ala

disposition des utilisateurs leur incombe en

premiére ligne”. Cette obligation ne céde, en

effet, que devant la négligence grave, une faute
intentionnelle ou la fraude de 'utilisateur. _
Dans l'espoir de dynamiser le marché européen

des services de paiements de masse,. la directive

crée aussi a coté.des banques et des établisse--
ments de monnaie électronique ® un statut spéci-

fique pour des professionnels désireux de centrer

leur activité sur les paiements. L'attrait essentiel
réside dans |'allégement des exigences pruden-.
tielles dont ils bénéficient par rapport aux établis- .
sements de crédit, spécialement en ce qui
concerne le capital minimum et le niveau des

fonds propres. Fruit d’'un consensus difficile, les

conditions d"agrément sont censées répondre aux

risques limités que comporte lactivité du fait que

les nouveaux « établissements de paiement » ne

sont pas habilités a recevoir des fonds du public

et se voient interdits d’accorder des crédits a leurs.
clients autres qu’a court terme et directement liés.
a I'exécution d’opérations de paiement . - Suite
page3

Praposition de dir., art. 56.

Proposition de dir., art. 70.

Proposition de dir., art. 49 et 5.

Auxquels il faut ajouter, pour étre complet, les offices de
chéques postaux autorisés selon la Iégislation nationale &
laquelle ils sont soumis, d'offrir des services de paiement.
(Propesition de dir., art, 1.

9. V.larticle 11 de la propasition de directive qui poseIes condi-
tions précises pour l'octroi de crédits. -

LMo
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La Commission espére que les avantages associés puisqu’ils pourront a Favenir s’en tenir largement
au statut attirent des intervenants offrant des a des régles uniformes "

produits innovants, permettant, par exemple, aux La création d’'un espace européen unique des
utilisateurs de recourir & un service de facturation S : paiements transformera profondément les syste-

mes et infrastructures de paiement actuels au
risque de les faire disparaitre au profit de plates-
formes européennes. La transposition de la future
directive sur es services de paiement implique de
_Vrégimes des réformer sensiblement les régimes des instru-
“instruments et E’nents de paiements en \iigueur dans les différents

tats-membres. Aprés l'arrivée de 'euro, voila

¢lectronique réduisant les colits d’encaissement -
des créances. La nouvelle catégorie d’établisse- « Nécessité de
ment bénéficie d'office d’un passeport eurcpéen péformer les

et profite ensemble avec les prestataires classi-
ques de services de paiement d'une garantie
d’accés aux systtmes de paiements existants dans

les différents Etats-membres 1°. Au surplus, ordresde que se dessine une nouvelle « petite révolution »
I'harmonisation « totale » des obligations asso- paiements » qui profitera certainement aux citoyens et aux
ciées aux services de paiement, évoquées - : - entreprises européens. 1] est plus difficile de
ci-dessus, encourage tous les professionnels 3 ' ' prévoir quels seront les acteurs qui en tireront
tirer profit de la [ibre. prestation de service, S ~avantage.

11. V. Varticle 78 de la proposition de directive qui comporte
. cependant quelques exceptions a la philosophie de I"harmoni-
10, Propasition de dir., art, 23, . _ sation maximale.

Les marchés financiers et Fordre public
Juliette Méadel, préface Michel Germain
LGDJ 2007, bibliothéque de droit privé, 528 p., 38 €

Symbole du libéralisme Jurldtque ol la liberté de contracter seralt faiblement encadrée, le droit des marchés fi- |
nanciers n’entretient, a priori, que des liens trés lointains avec l'intérét général. :
Pourtant, I'apparent libéralisme juridique des marchés’ ﬁnanaers ne résiste pas longtemps a I'analyse : le droit des -
-marchés financiers est marqué par la présence de normes ;ur:dnques fortes, trés contraignantes et souvent déroga-
toires au droit commun des affaires. Aussi 'image de la « main invisible », traditionnellement attachée a celle du
marché, nest-¢lle pas adéquate : elle ne rend pas'compte de la nature particutiére du droit financier dont I'impo-
sant corps de normes comprime la liberté des parties au point que cette contrainte, souvent impérative, peut &tre
analysée comme relevant de I'ordre public. L'un des objectifs premiers de cette thése est donc de montrer que l'or-
dre public existe sur les marchés financiers.
'examen systémat:que, a travers I"analyse des principales operat:ons du droit financier - prise de contrdle, fran- {
chissement de seuil, OPA, rachat d’actions — montre que {"ordre public financier existe. La norme financiére impé-
(O rative est parfois méme protectrice du partenaire faible du droit financier : V'investisseur particulier non professionnel
ou I"actionnaire minoritaire. Ces derniers sont pris en considération par I’ordre public financier comme Villustre
I'analyse de la réglementation de V'appel pubiac & I"épargne, |'obligation d'information dans le contrat de service
financier, les régles du démarchage ou méme les regles de Vintermédiation financiére et de la centralisation des or-
dres. )
Sous I'influence du droit europeen le champ d’apphcat:on de Vordre public financier ne cesse de s ‘étendre ; les- |
effets de droit qui en résultent méritent d'étre examinés pour leur particularité. Les différents régimes de sanction
de la violation de V'ordre public financier, tantdt publics avec I'AMF et tantdt privés, avec Euronext, produisent un
systéme juridique original. Le réle du juge, arbitre final, recours ultime contre les autorités de marché est détermi-
nant. La nature hybride des régles de compétence du juge est alors trés significative de la particularité du droit des
“marchés financiers comme l'illustre 1a procédure contentieuse de la cour d’appel de Paris. '
La mise en ceuvre 3 venir de la Directive « Marchés d’instruments financiers » en droit francais ne mangquera pas
de créer une situation inédite : comment faire prévaloir I’ordre public financier quand les bourses n’existeront plus ?
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