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ARTICLE 4 QUINQUIESB

Aprésl'ainéa 4, insérer deux alinéas ains rédigés :

«Ill. - Apres I'article L. 511-8 du code monétaire et financier, insérer un article L. 511-8-1 ainsi
rédigé:
« Art L. 511-8-1. — Il est interdit a tout établissement de crédit intervenant sur les marchés

d’instruments financiers a terme dont le sous-jacent est constitué en tout ou partie d’une matiere
premiere agricole de constituer des stocks physiques de matiéres premieres agricoles dans le but
d exercer un effet significatif sur le cours de ces marchés de matiéres premiéres agricoles. Cette
interdiction ne s’ applique pas a la détention de stocks physiques nécessaires au dénouement d’ une
opération sur instruments financiers a terme. ».

EXPOSE SOMMAIRE

L’objet de I’amendement est d'interdire aux établissements bancaires la congtitution de stocks
physiques de matiéres premieres agricoles.

Les établissements bancaires interviennent [égitimement sur les marchés de produits dérivés sur
matieres premieres agricoles pour répondre a des besoins de couverture de leurs clients exposés a ce
type de risque. Ce type d'intervention, qui vise a protéger leurs clients des fluctuations de cours, n'a
pas a priori d'effet sur les prix des matiéres premieres et ne constitue pas une activité spéculative.
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En revanche, |a constitution de stocks physiques par des établissements bancaires pourrait aboutir a
exercer une influence sur les prix des marchandises. Une distorsion serait donc introduite dans le
fonctionnement des marchés physiques a des fins de spéculation financiere.

A ce stade, il n'a pas éé constaté que les établissements bancaires francais aient constitué des
stocks de matiéres premiéres agricoles. Pour autant, la tendance a constituer des stocks de matiéres
premieres par des établissements bancaires souhaitant influer sur les cours des marchés physiques a
€été observée ces derniers mois, notamment aux Etats-Unis. Il est donc souhaitable d’inscrire dans la
loi I'interdiction d’ une telle pratique S agissant des matieres premieres agricoles.
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