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Les valeurs mobilieres, souvent définies comme les titres financiers conférant des droits
identiques par catégorie et assurant le financement direct de leur émetteur personne morale,
occupent a Pépoque contemporaine une place trés importante dans les patrimoines et la
circulation des richesses. Le terme meme apparaissait déja particuliérement bien choisi au Doyen
Ripert, dans la mesure ou il y voyait une richesse nouvelle, une valeur essentiellement mobile.

Mais comment s’opére précisément cette mobilité ?

Cette étude entend démontrer que Iélaboration d’un régime unifié du transfert de propriété des
valeurs mobilicres, voire plus largement des titres financiets, est possible. La méthode adoptée
consiste 2 analyser tant le mécanisme du transfert de propriété lorsqu’il est appliqué aux valeurs
mobiliéres, que leur régime de transmission, afin d’améliorer Padaptation de la technique du
transfert de propriété a ces objets particuliers. Cest donc a lanalyse des difficultés
d’harmonisation des régimes du transfert de propriété des valeurs mobilieres qu’il faut d’abord

procéder (Premiere partie).

Lapplication du transfert de propriété aux valeurs mobiliéres (Titre I) suppose de démontrer que
la technique juridique du transfert de proptiété peut étre parfaitement adaptée i ces biens
particuliers que constituent les valeurs mobiliéres. Cette démonstration nécessite de s’intéresser
d’abord aux liens qu’entretiennent les valeurs mobiliéres avec le droit de propriété. Or ceux-ci ont
révélé certains obstacles a P'application du droit de propriété aux valeurs mobiliéres, liés a leur
nature incorporelle et fongible. Ces obstacles surmontés, la propriété des valeurs mobiliéres a
toutefois pu étre consacrée, tant par la loi que par la jurisprudence. I convient ensuite d’étudier
les fondements de la circulation des valeurs mobiliéres, pour découvrir qu’elle repose non pas sur
un meécanisme d’acquisition originaire de propriété, qui la ferait échapper aux rigueurs du principe
Nesmo plus juris, mais bien sur une transmission du droit de propriété, mode dérivé d’acquisition de

la propriété.



A T'unité de qualification du transfert de propriété des valeurs mobiliéres doit logiquement étre
attaché un systéme de transmission harmonisé. Or Panalyse des tentatives d’harmonisation (Titre
II) revele qulen labsence de disposition particuliére, cette unité de régime a d’abord été
recherchée dans le régime de droit commun. Caractérisé par la transmission consensuelle et
immédiate de la propriété, ce régime a cependant révélé certaines inadaptations au domaine
particulier de la circulation des valeurs mobilicres. Ces difficultés expliquent Iévolution
progressive qui 2 finalement abouti 2 'adoption d’un principe de transmission différée de la
propriété en matiere de valeurs mobiliéres. I.appréciation de ce nouveau régime du transfert de
propriété conduit cependant i émettre certaines réserves sur sa capacité 2 constituer le régime
unitaire tant recherché, du moins en I'état des nombreuses et importantes insuffisances qui le

caractérisent, tant d’un point de vue conceptuel que pratique.

La mise en lumie¢re des difficultés d’harmonisation des régimes du transfert de propriété est
nécessaire en vue d’inscrire le systéeme de transmission des valeurs mobiliéres dans un ensemble
juridique cohérent. Les perspectives d’unification du régime du transfert de proprété

apparaissent alors avec force (Seconde partie).

L’élaboration d’un régime unifié, applicable aux valeurs mobiliéres (Titre I) implique un véritable
changement conceptuel. Plus qu'un nouveau régime juridique, c’est un nouveau systéme de
transmission qui s’applique désormais aux valeurs mobiliéres. C’est le principe du transfert de
propri€té sola tradifione qui fonde ce systéme de transmission. Or la mise en place d’un systéme de
transmission reposant sur la tradition suppose de renouveler la notion de possession pour
Padapter aux valeurs mobiliéres. Elle implique également d’analyser tant le critére matérel du
transfert de propriété, résidant dans Pinscription en compte, que son critére temporel, afin de
determiner le moment ou sont réalisées a la fois la tradition et la transmission de propriété,
désormais indissociables. Justifié conceptuellement, le nouveau systeme de transmission sol
traditione doit encore, dans une matiére éminemment pratique, étre confronté a la réalité des
transferts de propriété. La souplesse de sa mise en ceuvre, nécessaire pour s’adapter aux
spécificités de chaque opération, s’accompagne d’une efficacité certaine, liée a la sécurité du
processus de transmission. En outre, la mise en possession, passée du statut de mode
d’opposabilité dans un systéme consensuel a celui de mode d’acquisition de la propriété dans le
systeme de transmission sola fraditione, vient de se voir reconnaitre par Pordonnance du 8 janvier
2009 le statut de titre d’acquisition, dans le but d’assurer la « sécurité dynamique » la plus efficace

possible.



La généralisation du régime de transmission sols fraditione des valeurs mobiliéres a Pensemble des
titres financiers, créés par Pordonnance du 8 janvier 2009, peut dés lors étre opérée (Titre 1I). En
droit frangais en effet, 'analyse de la notion de titre financier révele une certaine unité
conceptuelle, fondée sur des caractéres communs. Parce que ces titres sont émis en
representation d’une créance, sous une forme scripturale et sont négociables, la diversité des
¢léments composant la notion de titre financier peut étre dépassée. De sorte qu'a I'unité de cette
notion, au sein de laquelle figurent les valeurs mobilicres, peut étre associée 'unité de leur régime
de transmission. Celle-ci résulte de extension du systéme de transmission sols fraditione, qui nest
donc pas propre uniquement aux valeurs mobiliéres, mais a 'ensemble des titres financiers. Ce
systeme de transmission unifié, centré sur la tradition des titres résultant de leur inscription en
compte, doit encore étre confronté a son environnement international. Or bien qu'une
conception unitaire du transfert de propriété des titres au plan international soit illusoire,
inscription en compte y apparait comme une notion centrale. Elle est 4 la fois une soutce
d’élaboration de regles unifiées de conflit de lois, méme si de nombreux obstacles s’opposent
encore 2 leur €élaboration. Elle est également un facteur d’harmonisation en raison de sa position
centrale au sein des régles matérielles. Sur le plan international, le systéme de transmission des

titres financiers est ainsi assuré d’une certaine pérennité.
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