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Paris, le 8 juillet 2021

Monsieur le Président,

J’ai pris connaissance avec surprise de votre courrier du 28 juin dernier par lequel vous
attirez mon attention sur des «mises en garde» reçues récemment par la Société
Française des Analyses Financiers (SFAF) de la part des avocats d’une société cotée,
en airioriL d’une rericori[re prévue avec le dirigeai il d’un Fonds d’inivesLisserrieniL.

Vous indiquez en particulier qu’à la suite de l’annonce d’une réunion programmée par la
SFAF avec M. Carson Block, dirigeant de Muddy Waters Capital LLC, des « critiques se
sont élevées dont certaines ont dépassé le stade de l’expression de la libre opinion pour
aller sur le terrain de la « mise en garde » et de la « mise en demeure » à l’égard des
analystes de la SFAF ». Vous précisez avoir reçu un courrier des avocats de la société
Solutions 30, qui vous paraît constituer une atteinte grave à l’exercice de votre métier.
Ce courrier comporte notamment, en caractère gras, la mention suivante : « Nous
sommes donc contraints de vous mettre en garde par la présente contre les
conséquences, notamment judiciaires, qu’emporteraient la réitération et la diffusion
publique de propos de nature à porter atteinte à la réputation de la société Solutions 30
et de ses dirigeants. » Vous soulignez enfin que l’analyse financière « repose sur la
liberté d’expression et du contradictoire, équilibrés par une déontologie rigoureuse, sans
lesquels il n’y a pas de véritable information possible ».

En réponse à votre courrier, je tiens à vous dire ma vive préoccupation concernant les
faits que vous avez portés à mon attention ainsi que mon attachement profond à
l’indépendance et à l’intégrité de l’analyse financière. La recherche en investissement
est indispensable non seulement au bon fonctionnement des marchés d’instruments
financiers, dont I’AMF est garante, mais également à la confiance des investisseurs et à
l’attractivité de notre place financière. Une analyse financière de qualité implique la
possibilité pour les analystes financiers d’interagir librement avec les différentes parties
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prenantes de leur choix, sans entrave, ni intimidation d’aucune sorte. Il n’est pas de
Place financière forte sans analyse financière indépendante.

Les mises en garde, intimidations voire menaces proférées à l’encontre d’analystes
financiers travaillant sur des sujets sensibles sont totalement inacceptables. Ces faits
demeurent certes isolés; ils n’en sont pas moins graves et méritent que soit rappelée
l’importance fondamentale d’une analyse financière indépendante, garantissant aux
différents professionnels un exercice libre, exclusif de toute pression, de leur activité.

Je sais le rôle déterminé qu’exerce la SFAF pour favoriser et promouvoir le dialogue
entre les professionnels de l’analyse financière et les différentes parties prenantes. Ce
dialogue impose naturellement le respect minutieux de la réglementation applicable, et
notamment du règlement du 16 avril 2014 sur les abus de marché et du règlement
délégué (UE) 2016/958 du 9 mars 2016 sur la présentation objective de
recommandations d’investissement. Dans le cadre de ses attributions, I’AMF veille au
respect, par toutes les personnes concernées, de ces dispositions. Pour autant, et dans
ces limites, ce dialogue doit s’exercer librement, de manière transparente et
contradictoire.

Parce que l’information échangée à l’occasion des rencontres organisées par la SFAF
participe de ce dialogue, je ne peux que déplorer ces méthodes que vous avez portées
à mon attention et qui vous ont conduit à reporter la réunion susmentionnée. Le site
Internet de la SFAF indique que « le principe de la rencontre avec M. Carson Block de
Muddy Waters Capital garde cependant tout son intérêt et la SFAF a réitéré son
invitation, pour la rentrée. » A cet égard, je ne peux que vous encourager à poursuivre
les échanges que vous jugez utiles avec les parties prenantes de votre choix.

Je ne manquerai pas de tenir informé le Collège de I’AMF des éléments que vous avez
portés à mon attention.

Je vous prie d’agréer, Monsieur le Président, l’expression de ma considération
distinguée.

Robert OPHELE


