RECOMMANDATION DE L’AMF
RELATIVE A LA PRODUCTION D’ANALYSES INDEPENDANTES
LORS DES OPERATIONS FINANCIERES DE TAILLE SIGNIFICATIVE ET
DESTINEES A UN PUBLIC D’EPARGNANTS INDIVIDUELS

Dans son rapport publié le 13 juillet 2005, le groupe de travail sur l'analyse financiére indépendante, présidé par
Monsieur Jean de Demandolx Dedons, Membre du College de I'AMF, a relevé que les analyses diffusées a
I'occasion des opérations financiéres étaient généralement réalisées par les membres du syndicat de placement
en charge de I'opération, en particulier dans le cas des introductions en bourse. Il lui apparaissait ainsi opportun
gu'une ou plusieurs analyses financiéres soient a I'avenir produites en dehors du syndicat de placement et
diffusées au public sollicité.

A cet égard, 'AMF souhaite rappeler qu'il est utile et sain pour la bonne information du marché que des avis et
appréciations indépendants portant sur les risques et les perspectives d'une entreprise se confrontent
préalablement & une opération. Il est donc nécessaire de déterminer un cadre permettant le développement d'une
offre d'analyse financiére large et diversifiée sur le marché.

C’est a ce titre que 'AMF a déja inscrit dans son Réglement Général le principe d'une égalité d’accés dans les
mémes délais des analystes & I'information financiére que les sociétés ou leurs conseils décident de mettre & leur
disposition a I'occasion de leurs opérations financieres.

Dans la méme optique et en complément a ce principe, I'AMF invite les sociétés candidates a une introduction en
bourse ou préparant une augmentation de capital, lorsque I'opération est de taille significative et destinée a un
public d’épargnants individuels, a mettre en oeuvre les moyens nécessaires pour susciter et faciliter la production
d’'analyses de sources plus variées, au-dela du syndicat de placement. Dans ces cas, 'AMF préconise en outre
que les sociétés et les membres du syndicat de placement mettent les analyses ainsi produites a la disposition du
public sous un format et dans des conditions facilement accessibles.

Une évaluation des suites que le marché donnera a la présente recommandation sera réalisée par I'AMF au
cours du premier semestre 2009.

! Le rapport intitulé « Pour un nouvel essor de l'analyse financiére indépendante sur le marché frangais » a été soumis a
consultation publique jusqu’au 30 septembre 2005. La synthése de la consultation publique a été publiée le 20 décembre 2005.
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