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Éditorial

L’Autorité des marchés fi nanciers a consolidé en 2005 les fon-
dations établies depuis sa création, le 24 novembre 2003. Elle 
a trouvé son rythme de croisière dans un environnement mar-
qué par l’activité soutenue des marchés et l’achèvement  du 
Plan d’action pour la construction d’un marché européen unifi é. 
La transposition des directives européennes et la poursuite de 
l’innovation et de la modernisation propres à la Place de Paris 
ont requis un intense travail d’adaptation du règlement général, 
précédé de nombreux travaux et consultations de Place. L’AMF 
a exercé avec détermination sa fonction de discipline du mar-
ché au travers des contrôles et enquêtes. Sa Commission des 

sanctions a mené à terme 35 procédures et prononcé 51 décisions de sanction.

La Place fi nancière a confi rmé son positionnement de leader en Europe continentale, le dynamisme de l’indus-
trie française de la gestion d’actifs et la capacité de notre dispositif à répondre aux besoins des entreprises et 
des investisseurs.

Pour autant, l’internationalisation des marchés s’accompagne d’une compétition toujours plus vive entre les 
places fi nancières. La construction du marché unique est loin d’être achevée. La confi ance des épargnants 
dans les marchés doit encore être confortée.

L’agenda de l’année 2006 reste donc chargé, qu’il s’agisse de la transposition des directives sur les Marchés 
d’instruments fi nanciers et sur les Offres publiques d’acquisition, des évolutions relatives aux infrastructures 
de marché et de post marché, ou de l’accélération des mutations de l’industrie de la gestion d’actifs.

Par delà l’exercice quotidien de ses missions, l’Autorité des marchés fi nanciers est ainsi déterminée à accom-
pagner ces évolutions par la mise en œuvre d’une politique de « meilleure régulation » : il s’agit de mieux 
concilier les exigences de protection de l’épargne et d’intégrité du marché avec les impératifs de compétitivité 
et de développement de la Place, grâce à une démarche systématique d’évaluation des enjeux et des risques, 
des avantages et des coûts, et grâce à une relation toujours plus étroite avec les acteurs de la Place, à la fois 
dépourvue de complaisance et soucieuse de la compétitivité des acteurs.

Cette démarche continuera d’être intégrée dans une perspective internationale, l’AMF étant fortement enga-
gée au sein des instances où se construit la régulation européenne et mondiale.

Il nous faudra enfi n perfectionner encore notre propre gestion interne, désormais ordonnée autour d’une pro-
grammation détaillée assortie d’un contrôle interne rigoureux et d’une démarche de qualité systématique.

L’Autorité des marchés fi nanciers – son Collège, sa Commission des sanctions, ses commissions consultatives, 
son conseil scientifi que et ses quelque 350 collaborateurs et collaboratrices- sera ainsi mobilisée au service 
d’une Place fi nancière en pleine évolution, avec la triple ambition de servir les idéaux de probité, de loyauté, 
et d’effi cience indispensables au bon fonctionnement du marché fi nancier.
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Créée par la loi 

de sécurité fi nancière (LSF) 

du 1er août 2003,

l’Autorité des marchés fi nanciers (AMF) 

est issue de la fusion de la Commission 

des opérations de bourse (COB), 

du Conseil des marchés fi nanciers (CMF) 

et du Conseil de discipline 

de la gestion fi nancière (CDGF). 

La loi a ainsi simplifi é l’architecture 

du dispositif français de la régulation 

des marchés fi nanciers en améliorant l’effi cacité et 

la visibilité internationale du système français de 

régulation des marchés fi nanciers. 

L’AMF a été installée le 24 novembre 2003.

Au service de la protection de l’épargne, 

l’AMF est une autorité publique indépen-

dante qui réglemente et contrôle

 les marchés fi nanciers.

Missions
Aux termes de la loi, l’AMF a pour mission de veiller :

– à la protection de l’épargne investie en produits fi nanciers ;
– à l’information des investisseurs ;

– au bon fonctionnement des marchés.

L’AMF agit en coordination avec les autres autorités chargées 
du contrôle des professions fi nancières et bancaires : Comité 
des entreprises d’assurance, Commission bancaire, Comité des 
établissements de crédit et des entreprises d’investissement, 
Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles.
Dans un contexte d’intégration des marchés fi nanciers, 
l’AMF apporte également son concours 
à la régulation européenne et internationale 
en participant aux instances internationales 
et en coopérant avec ses homologues étrangers.

Compétences
Le champ d’intervention de l’AMF concerne :
– l’information et les opérations fi nancières des sociétés 
faisant appel public à l’épargne ;
– les marchés fi nanciers et leurs infrastructures ;
– les intermédiaires fi nanciers (prestataires de services 
d’investissement, conseillers en investissements fi nan-
ciers, démarcheurs – en partage avec d’autres autorités 
de régulation fi nancière(1)) ;
– les produits d’épargne collective.

Pouvoirs
L’AMF :
– édicte des règles ;
– délivre des autorisations (agréments et visas) ;
– contrôle les prestataires et surveille les marchés ;
– sanctionne en cas de manquement.

Moyens et organisation
L’AMF comprend un Collège et une Commission 

des sanctions. Elle s’appuie sur l’expertise de cinq commis-
sions consultatives, d’un conseil scientifi que et de 352 col-
laborateurs. Dotée de la personnalité morale, elle bénéfi cie 

de l’autonomie fi nancière et de gestion.

Responsabilité
Le réglement général de l’AMF est homologué par le ministre de 

l’Économie. Les décisions de l’AMF sont susceptibles de recours 
devant les juridictions judiciaires ou administratives.

La gestion fi nancière et comptable est soumise au contrôle de la 
Cour des Comptes.

L’AMF fait rapport annuel au Président de la République et au Parlement.

Budget 2005
Produits : 52,77 millions d’euros

Charges : 55,15 millions d’euros
Effectif moyen de l’année : 352 salariés.

L’Autorité des marchés 
   fi nanciers

4



L’Autorité des marchés fi nanciers est composée de deux 
organes collégiaux dont tous les membres sont 
distincts :
– le Collège ;
– la Commission des sanctions.

Associant magistrats, représentants d’autorités publi-
ques, personnalités qualifi ées et professionnels experts, 
ces organes rassemblent des compétences pluridisci-
plinaires. Le Président de l’AMF est nommé pour cinq 
ans par le Président de la République. À l’exception des 
membres de droit – représentant du Gouverneur de 
la Banque de France et Président du Conseil national 
de la comptabilité – les membres du Collège et de la 
Commission des sanctions sont désignés par différentes 
autorités publiques pour cinq ans et sont renouvelés par 
moitié tous les trente mois. Leur mandat est renouvela-
ble une fois. Leur indépendance est par ailleurs confor-
tée par un dispositif d’incompatibilités et de prévention 
des confl its d’intérêts(2).

Le ministre de l’Économie désigne un commissaire du 
gouvernement qui siège auprès de toutes les formations 
de l’Autorité, sans voix délibérative (les décisions de 
sanction sont prises hors sa présence). Il peut, sauf en 
matière de sanctions, demander une seconde délibéra-
tion. Par ailleurs, conformément aux principes constitu-
tionnels relatifs à l’exercice du pouvoir réglementaire, le 
ministre de l’Économie homologue le règlement général 
de l’AMF.

Comme la loi l’y autorise, le Collège s’est entouré de 
cinq commissions consultatives, composées d’une 
quinzaine de membres, et d’un conseil scientifi que. 
Afi n de préparer ses décisions, il recourt en outre à la 
constitution de groupes de travail ad hoc et conduit 
une concertation institutionnelle avec les associations 
professionnelles compétentes.

• L’AMF : une structure collégiale
indépendante et pluridisciplinaire 

La modifi cation ou l’enrichissement du règlement général  
de l’AMF est intervenu au rythme de la modernisation 
de la Place. Il a ainsi connu deux mises à jour de taille en 
2005. Ce travail de rénovation du cadre réglementaire 
est loin d’être achevé et il mobilisera encore l’AMF, qui, 
consciente de la densité de l’exercice imposé à la place, a 
décidé d’inscrire ses travaux sous le principe directeur de 
la « meilleure régulation ». Cette démarche, poursuivie en 
2006, repose sur une méthode permettant aux acteurs et 
au régulateur d’aborder concrètement des sujets comple-
xes tels que l’arbitrage entre les enjeux et les risques, les 
coûts et les avantages, les objectifs et les moyens. Cette 
préoccupation, diffusée à tous les niveaux de l’AMF, vise 
à mieux concilier les exigences de protection de l’épargne 
et de l’éthique du marché avec la prise en compte de la 
compétition qu’affrontent les entreprises en Europe et 
dans le monde.

Au cours de l’année 2005, les travaux de transposition 
des directives européennes se sont intensifi és, entraînant 

des évolutions fondamentales du cadre législatif et régle-
mentaire français. Combinées aux initiatives purement 
nationales, ces réformes ont amené l’AMF à multiplier les 
consultations des acteurs de la place, 
notamment au moyen de groupes de travail : sur les 
offres publiques, l’évaluation fi nancière et l’expertise 
indépendante, l’analyse fi nancière indépendante, 
l’amélioration de l’exercice des droits de vote des 
actionnaires en France, les dépositaires, etc.

L’Autorité a également fi nalisé un dispositif de gestion 
des ressources humaines moderne, novateur et facteur 
d’unité et de dynamisme, ainsi que la mise en œuvre 
opérationnelle, depuis le début de 2005, d’un contrôle 
interne. Pour faire face au développement de l’activité de 
la Commission des sanctions et aux contentieux liés à ses 
décisions, un service exclusivement dédié à l’instruction et 
aux contentieux des sanctions a été créé en 2005.

• 2005 : l’AMF sur la voie d’une meilleure régulation

1  Le Comité des entreprises d’assurance (CEA) et le Comité des établissements de crédit et des entreprises d’investissement (CECEI).
2  Cf. les deux derniers alinéas de l’article L. 621-4 du code monétaire et fi nancier.
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Les membres du Collège de  

1 2 3 4 5 6

Xavier Musca
Commissaire du Gouvernement
Directeur général du Trésor
et de la politique économique

1  Michel Prada
Président,
nommé par décret du Président de la République

2  Jacques Delmas-Marsalet
Désigné par le vice-président du Conseil d’État

3  Claire Favre
Désignée par le premier président 
de la Cour de cassation

4  Philippe Adhémar
Désigné par le premier président de la Cour des comptes

5  Jean-Paul Redouin
Désigné par le gouverneur de la Banque de France

6  Antoine Bracchi
Président du Conseil national de la comptabilité

7  Jean de Demandolx Dedons
Désigné par le président du Sénat

8  Jean-Michel Naulot
Désigné par le président de l’Assemblée nationale

9  Bernard Esambert
Désigné par le président du Conseil économique et social

LE COLLÈGE DE L’AMF
16 membres
Le Collège est l’organe décisionnel de l’AMF. Ses compétences portent 
sur :
– l’adoption des nouvelles réglementations ;
–  les décisions individuelles : recevabilités des offres, agréments, visas, 

etc. ;
– l’examen des rapports de contrôle et d’enquête ;
– l’ouverture de procédures de sanction ou d’injonction ;
–  la suspension d’activité, en cas d’urgence, des professionnels 

contre lesquels une procédure de sanction est engagée ;
–  l’arrêté du budget et l’approbation du compte fi nancier de l’AMF, etc.
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*  La composition du Collège est renouvelée par moitié tous les trente mois. La moitié des mandats arrive à terme le 23 mai 2006.
À la date de parution de cette plaquette, certains mandats ont pu faire l’objet d’un renouvellement.



l’Autorité des marchés fi nanciers*

Désignés par le ministre de l’Économie,
après consultation des organisations
représentatives des sociétés industrielles
et commerciales dont les titres font l’objet
d’appel public à l’épargne, des sociétés 
de gestion d’organismes de placements 
collectifs et des autres investisseurs, des 
prestataires de services d’investissement, 
des entreprises de marché, des chambres 
de compensation,des gestionnaires 
de systèmes de règlement livraison 
et des dépositaires centraux :

 10  Monique Bourven

 11  Bernard Field

 12  Antoine Giscard d’Estaing

 13  Dominique Hoenn

 14  Yves Mansion

 15  Jean-Pierre Pinatton

Désigné par le ministre
de l’Économie, après consultation 
des organisations syndicales
et des associations représentatives : 

16  Jean-Claude Mothié

7 8 9 10 11

12 13 14 15 16
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Les membres de la Commission des sanctions*

1 2 3 4

Xavier Musca
Commissaire du Gouvernement
Directeur général du Trésor
et de la politique économique

 1  Jacques Ribs 
Désigné par le vice-président 
du Conseil d’État
Président de la Commission
des sanctions
Président de la première section

 2  Jacques Bonnot 
Désigné par le vice-président 
du Conseil d’État

 3  Claude Nocquet-Borel 
Désignée par le premier président 
de la Cour de cassation
Président de la deuxième section

 4  Marielle Cohen-Branche 
Désignée par le premier président 
de la Cour de cassation

LA COMMISSION DES SANCTIONS
12 membres
Elle peut prononcer des sanctions à l’égard 
de toute personne dont les pratiques sont contraires 
aux lois et règlements régissant l’appel public 
à l’épargne et le fonctionnement des marchés 
fi nanciers, et sont de nature à porter atteinte 
à la protection des investisseurs ou au bon 
fonctionnement du marché.
Elle statue sur les griefs qui lui sont transmis 
par le Collège de l’AMF.
Elle dispose d’une totale autonomie de décision 
dans l’accomplissement de sa mission.

SECTION 1  
SECTION 2 
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5 6 7

Désignés par le ministre de l’Économie,
après consultation des organisations
représentatives des sociétés industrielles
et commerciales dont les titres font l’objet
d’appel public à l’épargne, des sociétés de
gestion d’organismes de placements collectifs
et des autres investisseurs, des prestataires
de services d’investissement, des entreprises
de marché, des chambres de compensation,
des gestionnaires de systèmes de règlement
livraison et des dépositaires centraux :

5  Yves Brissy 

6  Alain Ferri 

7  Jean-Pierre Hellebuyck 

8  Pierre Lasserre 

9  Jean-Pierre Morin 

10  Thierry Coste 

8 9 10 11 12

Désignés par le ministre de l’Économie,
après consultation des organisations syndicales
et des associations représentatives : 

11  Joseph Thouvenel 

12  Jean-Jacques Surzur 
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Organisation de l’Autorité
des marchés fi nanciers  

Commissaire 
du gouvernement 

Siège auprès de toutes 
les formations sans voix 
délibérative.

5 commissions 
consultatives

Composées d’experts.
Préparent les décisions 
du Collège.

Transmet 
les rapports 
de contrôle 

et d’enquête

Nomme 
(après avis du Collège 

et approbation du ministre 
de l’Économie)

Source : AMF

Délègue 
certaines de ses 

compétences

Constitue

Transmet 
la notification

des griefs

Dirige

SERVICES

Composés d’agents 
contractuels de droit 
public, de salariés de 
droit privé et de 
fonctionnaires,
placés sous l’autorité
du Secrétaire général.  

COLLÈGE
16 membres

PRÉSIDENT

Nommé par décret du 
Président de la République.

Dispose de pouvoirs propres 
(suspension des cotations, 
saisine du Président du 
tribunal de grande instance 
aux fi ns d’injonction, 
représentation en justice 
de l’AMF).

Délégataire du Collège pour 
des décisions individuelles 
(visas, etc.).

Peut être entendu par les 
commissions des fi nances 
de l’Assemblée nationale 
et du Sénat.

Arrête le budget de l’AMF sur 
proposition du Secrétaire général 
et approuve le compte financier.

Fixe le règlement intérieur, les 
règles de déontologie interne 
et les conditions générales de 
recrutement, d’emploi et de 
rémunération.

Adopte le règlement général 
de l’AMF.

Prend les décisions 
individuelles (avis de 
recevabilité, agréments, etc.).

Peut ordonner qu’il soit mis fin
aux pratiques contraires aux 
lois ou règlements, lorsque ces 
pratiques sont de nature à porter 
atteinte à la protection des
épargnants ou au bon
fonctionnement du marché.

Peut, en cas d’urgence, suspendre 
l’activité des professionnels 
soumis à son contrôle contre 
lesquels une procédure de 
sanction est engagée.

SECRÉTAIRE GÉNÉRAL

 te secivres sel egiriD  –
rend compte de sa 
gestion au Collège.

– Ordonne les recettes
    et les dépenses.

 ed edicéD  –
l’engagement des 
contrôles et de 
l’ouverture des 
enquêtes, et suit le 
bon déroulement 
de ces procédures. 

3 COMMISSIONS 
SPÉCIALISÉES

Présidées par le 
Président de l’AMF.

Composées de cinq 
membres du Collège.

Elles décident de 
la notifi cation des 
griefs, et/ou de la 
transmission au parquet 
ou à d’autres autorités.

COMMISSION 
DES SANCTIONS

12 membres

Composée de deux
sections de six membres. 

Le Président désigne 
les rapporteurs  parmi 
ses membres pour 
instruire les procédures 
contradictoires de 
sanction.

Prononce les sanctions 
(hors la présence 
du rapporteur et 
du commissaire du 
gouvernement).

Peut rendre publiques 
ses décisions de 
sanction.

Conseil scientifi que

21 membres.

COMITÉ D'AUDIT ET 
DE RÉMUNÉRATION
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Organigramme des services de
l’Autorité des marchés fi nanciers  

Conseiller auprès 
du Secrétaire général

H. Toutée

Agent comptable
J. Rodriguez

Secrétaire général
Gérard Rameix

Secrétaire général adjoint
F. Roussel

Direction de la gestion interne 
et des ressources humaines

Collège et Commission des sanctions
B. Letellier - Chef de service
M-P. Janicot - Adjoint

Administration et ressources humaines
G. Bontemps - Chef de service
B. Plaut - Adjoint
C. Castanet - Adjoint

Systèmes d’information
F. Paysant - Chef de service

Instruction et contentieux des sanctions
B. Garrigues - Chef de service

Direction des affaires juridiques
O. Douvreleur - Directeur
L. Colli-Patel - Adjoint - Gestion et PSI
P. Choquet - Adjoint - Opérations financières

Contrôle interne
F. Collard

Chef de service

Médiateur
M. Guidoni

Communication
C. Judet

Chef de service

C. Anglade - Adjoint
S. Baudin - Adjoint

Direction des affaires comptables

S. Baranger - Adjoint
P. Parent - Adjoint

P. Danjou - Directeur

Secrétaire général adjoint

Direction des émetteurs

J.-L. Lantenois - Adjoint
F. Priouret - Adjoint

B. Durupt - Adjoint

Secrétaire général adjoint
B. Gizard

Direction des prestataires, 
de la gestion et de l’épargne

Prestataires et produits 
d’épargne
B. de Juvigny - Chef de service
J.-Y. Gérardin - Adjoint
P. Leclerc-Glorieux - Adjoint

Contrôle des prestataires et des

M. Yates - Chef de service

Direction des enquêtes 
et de la surveillance 

des marchés
 H. Dallérac

Directeur

Enquêtes
L. Combourieu - Chef de service
Surveillance des marchés
D. Barbier - Chef de service

Conseil juridique
B. Legris

Secrétaire général adjoint 
H. Reynier

B. Doumayrou - Chef de service
A. Oseredczuk - Chargé de mission
N. Rigutto - Adjoint
P. Aguesse - Chargé de mission
X. Tessier - Chef de service
F. Buisson - Adjoint
F. Pansard - Responsable de Département

Régulation de la gestion d’actifs, 
l’intermédiation et les 
infrastructures de marché
Régulation de l’information et
des opérations fi nancières
Affaires internationales
Études

infrastructures de marché

Direction de la régulation et des 
affaires internationales

Recevabilité et suivi des offres
publiques

Suivi et contrôle de 
l’information financière

Source : AMF
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L’Autorité

des marchés fi nanciers 

réglemente les opérations

fi nancières et l’information diffusée 

par les sociétés cotées. 

Ces sociétés ont l’obligation

de tenir le public informé

de leurs activités, de leurs résultats 

et de leurs opérations fi nancières.

L’AMF supervise et contrôle

l’information fi nancière délivrée,

en veillant à ce qu’elle soit précise,

sincère, exacte, ponctuelle

et diffusée à l’ensemble 

de la communauté fi nancière.

Les opérations fi nancières 
  et l’information      

Les opérations fi nancières
  L’AMF réglemente et contrôle l’ensemble des opérations fi nancières portant 

sur les titres des sociétés cotées :
– introductions en bourse ;
– augmentations de capital ;
– offres publiques d’achat (OPA), d’échange (OPE), de retrait (OPR), etc. ;
– fusions et scissions, etc.

À chaque opération, l’AMF veille à ce que les sociétés cotées 
diffusent, dans des délais impartis et en respectant le principe 
d’égalité, une information complète et de qualité à l’ensemble 
du public.

L’AMF contrôle ainsi les documents d’information émis par 
les émetteurs d’instruments fi nanciers : prospectus, note 
d’information, document de référence, document de base, note 
d’opération, etc. Ces documents sont visés par l’AMF avant 
leur diffusion ; dans certains cas, ils sont seulement déposés 
auprès de l’AMF, qui les contrôle alors a posteriori.

Pour protéger les intérêts des actionnaires, l’AMF se 
prononce également sur la recevabilité des projets d’offres 
publiques.

La qualité de l’information 
fi nancière
L’AMF veille à ce que les sociétés cotées communiquent le 
plus tôt possible au public, par un communiqué de presse, 
toute information signifi cative susceptible d’avoir un impact 
sur les cours de bourse.

L’AMF contrôle également le respect par les sociétés de 
leurs obligations légales de publication des comptes annuels, 
des résultats semestriels et du chiffre d’affaires trimestriel. 
L’AMF publie systématiquement sur son site internet(1) la liste 
des sociétés retardataires, et, en cas de retard avéré, saisit le 
Président du tribunal de grande instance aux fi ns d’injonction 
de publier assortie d’une astreinte.

• Les chiffres clés 2005
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- Visas des notes d’information sur opérations 883

- Enregistrements de documents de référence 388

- Introductions de sociétés sur Eurolist 20

- Admissions de sociétés sur Alternext 20

-  Sociétés assignées devant le tribunal de grande instance (TGI)
aux fi ns de publication de leurs comptes 23
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En 2005, de nombreux chantiers ont été fi nalisés, 
modifi ant profondément le cadre réglementaire 
des opérations et de l’information fi nancières. 
Par ailleurs, l’AMF a poursuivi son action en 
faveur d’une plus grande transparence du 
marché et d’une application rigoureuse des règles 
comptables. Si aucune offre publique n’a donné 
lieu, en 2005, à interprétation nouvelle par l’AMF 
des principes régissant les offres, quelques-unes 
d’entre elles ont néanmoins amené l’AMF à 
préciser la portée de son règlement général.

L’achèvement de la transposition 
de la directive Abus de marché

La loi du 20 juillet 2005 portant diverses 
dispositions d’adaptation du droit communautaire 
dans le domaine des marchés fi nanciers (DDAC) 
a notamment fi xé le nouveau régime des 
déclarations des opérations réalisées par les 
dirigeants sur les titres de la société au sein de 
laquelle ils exercent leurs fonctions : ces dirigeants 
et les personnes qui leur sont étroitement liées sont 
désormais tenus de communiquer ces déclarations 
à l’émetteur et à l’AMF, à charge pour l’AMF d’en 
assurer la publication.

La loi DDAC a également créé l’obligation pour 
les émetteurs d’établir et de mettre à jour une 
liste des personnes ayant accès à des informations 
privilégiées. L’AMF a précisé le contenu de ces listes 
d’initiés dans son règlement général.

La transposition des directives 
Prospectus et Transparence

La loi du 26 juillet 2005 pour la confi ance et la 
modernisation de l’économie accroît la lisibilité 
du droit français en concentrant en un article 
unique l’ensemble des obligations périodiques 
d’information applicables aux sociétés cotées sur 
Eurolist. La loi modifi e également le champ de 
l’appel public à l’épargne (APE), met en place le 
passeport européen des prospectus, et crée une 
nouvelle obligation pour toute société faisant APE : 
la publication d’un document annuel récapitulant 
les informations diffusées par la société au cours 
des douze derniers mois. Enfi n, la loi introduit 

quatre nouveaux seuils déclaratifs de détention de 
capital ou de droit de vote (15, 25, 90 et 95 %).

Contrôle interne 
et gouvernement d’entreprise

L’AMF a publié son deuxième rapport sur le 
gouvernement d’entreprise et les procédures 
de contrôle interne des sociétés faisant APE. 
Elle a constaté une amélioration de la qualité 
de l’information malgré une hétérogénéité du 
contenu des rapports. L’aboutissement, en 2006, 
du groupe de travail sur la mise en place d’un 
référentiel français de contrôle interne devrait 
considérablement améliorer la situation à venir.

Le lancement d’Alternext

L’AMF a accompagné Euronext dans la réforme 
de sa cote. La création d’Alternext, en mai 2005, 
a entraîné une modifi cation du règlement général 
de l’AMF afi n de prendre en compte les spécifi cités 
de ce marché organisé mais non réglementé. 
20 sociétés étaient inscrites sur Alternext au 31 
décembre 2005.

La réforme du droit des offres publiques

Un nouveau groupe de travail, présidé par Claire 
Favre et Dominique Hoenn, membres du Collège, 
a été créé, en octobre 2005, dans le cadre de la 
transposition de la directive concernant les offres 
publiques d’acquisition. À la suite de l’adoption 
de la loi, il revient, en effet, à l’AMF de fi xer dans 
son règlement général les mesures d’exécution de 
la directive. Les réfl exions du groupe de travail ont 
porté sur les points les plus délicats à transposer, 
notamment lorsque la directive offrait plusieurs 
interprétations ou options.

Nombre d’offres publiques
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1  Accueil AMF > Décisions et informations fi nancières > Retard de publication.
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• Les faits marquants en 2005



L’Autorité

des marchés fi nanciers 

encadre les marchés,

réglemente les services 

d’investissement et le conseil

en investissements fi nanciers, 

ainsi que certains produits

d’épargne collective.

Elle défi nit ainsi

les principes d’organisation 

et de fonctionnement 

des marchés.  Elle édicte

les règles de bonne conduite 

des professionnels

placés sous son contrôle. 

Elle surveille enfi n

les produits d’épargne 

collective soumis

à son agrément.

L’encadrement des marchés
L’AMF défi nit les principes d’organisation et de fonctionnement que doivent 

respecter :
– les entreprises de marché, comme Euronext Paris qui organise les 

transactions sur les marchés des actions, des obligations et des produits 
dérivés ;

– les systèmes de règlement-livraison et le dépositaire central 
Euroclear France.

L’AMF approuve également les règles des chambres de 
compensation, comme Clearnet, et détermine les conditions 
d’exercice de leurs adhérents.

L’Autorité surveille les marchés et les transactions qui s’y 
déroulent.

L’encadrement 
des professionnels
L’AMF fi xe les règles de bonne conduite et les obligations 
que doivent respecter les prestataires de services 
d’investissement.
Elle agrée les sociétés de gestion lors de leur création 
après avoir apprécié la compétence et l’honorabilité des 
dirigeants ainsi que l’adaptation des moyens dont elles 
disposent.
Elle détermine les conditions d’exercice des activités 
de conservation et d’administration des instruments 
fi nanciers.
L’AMF délivre un avis sur les programmes d’activité des 
prestataires de services d’investissement autres que les 
sociétés de gestion.
L’AMF agrée les associations professionnelles chargées de 
la représentation collective, de la défense des droits et des 
intérêts des conseillers en investissements fi nanciers (CIF),
et contrôle ces conseillers en investissements fi nanciers. 
L’AMF surveille enfi n les démarcheurs agissant pour le 
compte de sociétés de gestion.

L’encadrement des produits 
d’épargne collective

L’AMF autorise la création des OPCVM (SICAV, FCP, FCPR, FCPI, 
FCPE, FCIMT, FIP, etc.) en vérifi ant la régularité de ces produits 

avant leur commercialisation.
L’AMF examine notamment l’information contenue dans le 

prospectus qui doit être remis à toute personne souhaitant investir 
dans ces produits. Y sont résumées les informations essentielles : 

modalités de fonctionnement, performances passées, frais, 
caractéristiques et risques spécifi ques du produit. Les prospectus des 

OPCVM sont accessibles sur le site internet de l’AMF.
Par la suite, l’AMF surveille les OPCVM pendant leur durée de vie, en vérifi ant 

notamment la clarté de l’information diffusée aux investisseurs (rapports 
annuels, lettres, etc.).

L’AMF contrôle enfi n d’autres produits d’épargne collective : FCC, SCPI, SOFICA, 
SOFIPECHE, SEF.

La régulation des marchés, 
  des professionnels et des 
     produits d’épargne
         collective
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• Les faits marquants 2005
Le passage au prospectus simplifi é
des OPCVM
La procédure de passage au prospectus simplifi é 
proposée par l’AMF, et échelonnée dans le temps, 
a facilité la transition vers ce nouveau support 
d’information : plus de 50 % des OPCVM de droit 
français avaient adopté ce format à la fi n 2005.

Mise en place du cadre applicable aux 
conseillers en investissements fi nanciers 
(CIF)
L’AMF a agréé six associations professionnelles de 
CIF au cours de l’année 2005 et ouvert sur son site 
internet, en novembre 2005, un espace recensant les 
CIF et les associations agréées.

Le fi chier des démarcheurs 
Par ailleurs, en collaboration avec le CEA et le 
CECEI(2), l’AMF a fi nalisé la mise en place du fi chier 
centralisé des démarcheurs qui est également 
consultable, sur son site internet, depuis avril 2005.

Le lancement des nouveaux véhicules 
d’investissement
La loi de sécurité fi nancière a créé de nouveaux 
véhicules  d’investissement : les OPCVM à règles 
d’investissement allégées et les OPCVM contractuels 
permettant, notamment, la mise en œuvre de la 
gestion alternative directe. Le règlement général 
de l’AMF, complété par deux instructions, précise 
les spécifi cités de ces fonds. Enfi n, la transposition 
de la directive Collatéral a rendu possible le recours 

à un prime broker (prestataire fi nançant l’effet de 
levier de l’OPCVM par le prêt de titres ou d’espèces), 
favorisant ainsi le développement de la gestion 
alternative en France.

L’homogénéisation des textes relatifs à la 
conformité et au contrôle interne

Afi n d’homogénéiser la réglementation applicable 
en matière de contrôle interne et de conformité, 
l’AMF a modifi é son réglement général : les 
sociétés de gestion sont désormais dotées d’un 
RCCI (responsable du contrôle interne et de la 
conformité) et les autres prestataires de services 
d’investissement d’un RCSI (responsable de la 
conformité des services d’investissement).

La préparation du cadre réglementaire de 
l’intermédiation fi nancière aux enjeux de 
la directive MIF

Particulièrement mobilisée sur ce chantier, l’AMF a 
engagé des travaux associant étroitement la Place à 
la transposition de la directive, qui doit intervenir en 
janvier 2007.

La mise en place des organismes 
de placement collectif immobilier (OPCI)

Créé par la loi du 26 juillet 2005 et l’ordonnance 
du 13 octobre 2005, ce nouveau véhicule 
d’investissement complète et modernise l’offre de 
produits d’épargne mobilière. Le dispositif n’entrera 
en vigueur qu’à compter de la publication d’un 
décret et du règlement général de l’AMF, après une 
large consultation du public qui se tiendra courant 
2006.

1  Prestataires autres que les sociétés de gestion.
2  CEA : Comité des entreprises d’assurances ; CECEI : Comité des établissements de crédit et des entreprises d’investissement.
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Entités soumises au contrôle de l’AMF au 31/12/2005

Sociétés de gestion 484

Prestataires(1) de services d’investissement 463

Agréments et avis délivrés en 2005

Agréments de sociétés de gestion 26

Avis sur des programmes d’activité   61*

Avis sur des programmes d’activité portant sur des services d’investissement autres 
que la gestion pour compte de tiers 25

et/ou le service de tenue de compte conservation 11

Approbations de programmes d’activité de gestion pour le compte de tiers
(PSI autres que sociétés de gestion) 2

OPCVM généraux

OPCVM existants au 31/12/2005 7758

Nombre d’agréments délivrés en 2005 816

Croissance des encours en 2005 + 14 % à 
1066,5 milliards €

• Les chiffres clés 2005

* 61, présentés par 52 sociétés de gestion (dont 53 programmes d’activité spécialisés)



L’Autorité des marchés fi nanciers

surveille quotidiennement 

les marchés français d’instruments fi nanciers. 

Elle dispose d’un pouvoir d’enquête 

et de contrôle, 

et peut sanctionner toute personne 

dont les pratiques seraient contraires

aux règles en vigueur.

Pour mener à bien cette mission,

l’AMF dispose de moyens performants :

outils informatiques surveillant

quotidiennement les transactions,

équipe de 80 personnes

dédiées au contrôle des marchés

et des professionnels agréés,

et aux enquêtes sur d’éventuelles 

infractions boursières.

 Une mission de surveillance
L’AMF exerce une mission de surveillance :
– des marchés d’instruments fi nanciers de la bourse de Paris 

(Euronext Paris) : actions, obligations, produits dérivés ;
– des professionnels qui interviennent sur ces marchés 
(établissements de crédit, entreprises d’investissement, 
sociétés de gestion, conseillers en investissements fi nanciers, 
démarcheurs des sociétés de gestion) ;
– des infrastructures de marché.

Un pouvoir de contrôle
Le service du contrôle des prestataires et des 
infrastructures de marché opère des contrôles sur pièces 
et sur place sur :
– l’ensemble des entreprises agréées pour exercer des 
services d’investissement ainsi que leurs collaborateurs, 
soit 467 prestataires de services d’investissement (PSI) 
et 484 sociétés de gestion ;
– Euronext Paris ;
– le système de règlement-livraison et le dépositaire 
central ;
– les chambres de compensation ;
– les conseillers en investissements fi nanciers (CIF) 
et les démarcheurs des sociétés de gestion.
Enfi n, le régulateur a la possibilité de recourir à des 
corps extérieurs de contrôle (l’entreprise de marché, 
le dépositaire central, la Commission bancaire ou 
des cabinets d’audit).

Un pouvoir d’enquête
En cas de soupçon d’abus de marché, l’AMF peut 
décider d’ouvrir une enquête sur d’éventuelles 
infractions boursières (opérations d’initiés, 
manipulations de cours, diffusions de fausses 
informations, etc.).

Par nature, une enquête n’est jamais prévisible.
Elle n’est diligentée que lorsque survient une situation 

comportant des risques de manquement au règlement 
général de l’AMF, que ce soit le fait d’un émetteur, d’un 

investisseur particulier ou institutionnel, d’un professionnel 
du marché ou de tout autre personne.

Les missions de contrôle et les enquêtes donnent lieu à 
l’élaboration d’un rapport. En fonction des éléments contenus 

dans ce rapport, plusieurs suites sont possibles.

La surveillance du marché : 
  contrôles, enquêtes 
     et sanctions       
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L’ouverture 

d’une procédure 

de sanction 

par l’AMF (**)

La transmission au 

parquet lorsque 

des faits paraissent 

constitutifs d’un délit (*)

La transmission à 

d’autres autorités (*) 

pour des faits relevant 

de leur compétence (**)

L’envoi par l’AMF 

d’observations, 

éventuellement publiées,

aux personnes intéressées

Le classement 

sans suite

 (*) Administratives, françaises ou étrangères.
(**) Un même rapport d’enquête ou de contrôle peut comporter plusieurs suites.

Quelles sont les suites possibles d’une enquête ou d’un contrôle de l’AMF ?



Un pouvoir de sanction
Le Collège de l’AMF peut ouvrir une procédure de sanction à l’encontre des professionnels régulés 
et de toute personne ayant commis un manquement à la réglementation fi nancière. Après une 
procédure contradictoire, la Commission des sanctions statue sur les faits et peut prononcer une 
sanction pécuniaire et/ou disciplinaire.

La coopération internationale 
L’internationalisation des enquêtes implique le renforcement de la coopération de l’AMF avec ses 
homologues des grandes places fi nancières mondiales, mais aussi une participation toujours plus 
active aux travaux internationaux conduits par l’OICV(1), le CESR(2) ou dans le cadre d’Euronext.

L’AMF participe ainsi activement aux travaux entrepris par l’OICV sur le rôle des entités non régulées 
localisées dans les centres off shore. Elle a adhéré à l’accord multilatéral de coopération entre 
régulateurs boursiers dont l’objectif est de faciliter les échanges d’informations lors d’enquêtes sur 
des abus de marché.

L’AMF est également membre du CESR-Pol(3) depuis sa création en 1999. L’objectif de ce groupe est 
de faciliter les échanges d’informations entre ses membres, afi n de rendre plus effi cace la surveillance 
des opérations effectuées sur les marchés de valeurs mobilières placées sous leur contrôle.

1  Organisation internationale des commissions de valeurs.
2  Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobilières.
3   Ce groupe de travail permanent du CESR, créé en 1999 à la suite de la signature, sous l’égide de FESCO, d’un accord multilatéral 

de coopération et d’échange d’informations, réunit les responsables des services d’inspection et de surveillance des marchés des 
27 commissions membres du CESR.

• Les chiffres clés 2005

Le bilan de la surveillance et de la discipline des marchés

Nombre de situations de marchés examinées 1 700

Nombre de contrôles sur place auprès de prestataires de services d’investissement 107

Nombre d’enquêtes ouvertes 88

Source : AMF

Le bilan de la Commission des sanctions

Nombre de procédures de sanction menées à terme 32 procédures

Nombre de personnes sanctionnées en 2005  51 dont 27 personnes morales

Source : AMF
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Du contrôle à la décision 
de sanction

18

SCHÉMA RÉCAPITULATIF DE LA FONCTION RÉPRESSIVE

Si le rapport indique des faits qui ne 
relèvent pas de la compétence de l’AMF

Si le rapport n’indique aucun 
manquement substantiel

Si le rapport indique d’éventuelles 
infractions pénales

le dossier est classé, avec ou sans 
observation.

le rapport de contrôle ou d’enquête est 
transmis au procureur de la République.

le rapport de contrôle ou d’enquête est 
transmis aux autorités compétentes 
nationales ou internationales.

Un même rapport de contrôle ou d’enquête 
peut comporter plusieurs suites.

En cas d’urgence, le Collège peut suspendre l’activité 
des professionnels soumis à son contrôle contre 
lesquels une procédure de sanction est engagée.

Le Secrétaire général de l’AMF 
transmet le rapport à l’une des
commissions spécialisées du Collège.

La commission spécialisée examine 
le rapport de contrôle ou d’enquête 
et décide des poursuites.

Si le rapport identifi e d’éventuels 
manquements :

 sruel à ,slennoisseforp sed trap al ed  -
obligations défi nies par les lois, 
règlements et règles professionnelles 
approuvées par l’AMF ;

  ennosrepertuatuot ed trap al ed  -
dont les pratiques contreviennent 
à la réglementation financière.

La commission spécialisée 
décide l’ouverture d’une procédure 
de sanction.

Procédure de sanction

Le Président du Collège adresse
aux personnes mises en cause, une
notification de grief accompagnée du
rapport de contrôle ou d’enquête.

Le Président transmet la notifi cation
des griefs au Président de la Commission
des sanctions.  

Le Président de la Commission 
des sanctions désigne un rapporteur 
parmi les membres de cette dernière 
et attribue l’affaire à la Commission des 
sanctions ou à l’une de ses sections.

Le rapporteur procède à toutes 
les diligences utiles. Il peut être 
assisté des services de l’AMF.

Le rapporteur consigne par écrit 
le résultat de ses opérations dans 
un rapport qui est communiqué 
à la personne mise en cause.

La personne mise en cause 
est convoquée devant la Commission 
des sanctions (ou la section).

Phase de contrôle et d’enquête

Le rapport de contrôle est envoyé à 
l’entité contrôlée pour observation.

Il habilite les enquêteurs et établit les ordres 
de mission qui précisent leur objet.

Dans le cadre de leurs missions de 
contrôle et de surveillance des marchés, 
de suivi de la vie des sociétés ou sur 
la base de plaintes, les services de 
l’AMF constatent des comportements 
susceptibles de nuire au bon 
fonctionnement des marchés.

Le Secrétaire général de l’AMF 
décide l’ouverture d’un contrôle
auprès d’une entité réglementée 
ou d’une enquête.

Les résultats des enquêtes et des 
contrôles font l’objet d’un rapport 
écrit qui indique si les faits relevés 
sont susceptibles de constituer des 
manquements au règlement général 
de l’AMF, des manquements aux autres 
obligations professionnelles ou une 
infraction pénale.

Ouverture des poursuites
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Les personnes mises en cause disposent d’un délai
d’1 mois (2 mois si elles résident dans un pays hors EEE) 
pour transmettre au Président de la Commission des 
sanctions leurs observations écrites sur les griefs qui 
leur ont été notifi és.
Ces personnes peuvent prendre connaissance et copie 
des autres pièces du dossier auprès de la Commission 
des sanctions et se faire assister ou représenter par 
tout conseil de leur choix.

Instruction contradictoire :
les personnes mises en cause peuvent demander à être 
entendues. Le rapporteur peut également entendre 
les personnes mises en cause ou toute personne dont 
l’audition lui paraît utile, ou demander des documents
supplémentaires.

Lorsqu’il estime que les griefs doivent être complétés
ou que les griefs sont susceptibles d’être notifi és à 
une ou plusieurs personnes autres que celles mises en 
cause, le rapporteur saisit le Collège.

La personne mise en cause dispose d’un délai de 
quinze jours francs pour faire connaître, par écrit, 
ses observations sur le rapport.

La séance est publique à la demande 
de l’une des personnes mises en cause.

Séance de sanction

Décision de sanction

Toute décision de sanction peut 

Si la Commission des sanctions
s’estime insuffisamment éclairée,
elle peut demander au rapporteur
de poursuivre ses diligences.

faire l’objet d’un recours, dans 
un délai de 2 mois à compter 
de sa notifi cation, devant la 
Cour d’appel de Paris. Pour les 
professionnels, les recours sont 
portés devant le Conseil d’État.

La Commission peut décider de 
rendre publique la décision de 
sanction en la publiant dans les 
publications qu’elle désigne, 
notamment Bulletin d’annonces 
légales obligatoires (BALO), 
Revue mensuelle et site internet 
de l’AMF.

La Commission des sanctions 
(ou l’une de ses sections) statue hors 
la présence de la personne mise en 
cause, du rapporteur et du commissaire 
du gouvernement.

Un compte rendu de séance signé 
du Président de la Commission 
des sanctions (ou de la section qui a
statué), du rapporteur et du secrétaire 
de séance est adressé aux membres 
de la Commission des sanctions et 
au commissaire du gouvernement.

La décision de sanction est notifi ée 
aux personnes concernées et 
communiquée au commissaire du
gouvernement et au Président de 
l’AMF qui en rend compte au Collège.
Si la décision de sanction concerne un 
prestataire de services d’investissement 
autre qu’une société de gestion, 
elle est notifi ée au CECEI et à la 
Commission bancaire.

Lors de la séance de sanction, 
le rapporteur présente l’affaire. 
La personne mise en cause, ou 
son conseil, présente sa défense. 
Dans tous les cas, la défense prend 
la parole en dernier.

Source : AMF



L’Autorité des marchés fi nanciers 

prolonge son activité de réglementation, 

d’autorisation, de contrôle et de discipline 

par des actions de pédagogie et de médiation 

au bénéfi ce des épargnants. 

Son objectif n’est pas de se prononcer 

sur l’opportunité d’un placement ni de garantir 

un produit, mais de permettre aux investisseurs 

de disposer de tous les éléments nécessaires 

à une prise de décision éclairée. 

L’AMF joue également un rôle actif 

en matière d’information sur les évolutions 

réglementaires notamment en direction 

des professionnels.

  L’information du public

Pour protéger les intérêts des investisseurs particuliers, l’AMF met à la 
disposition du public sur son site internet :

– des guides pédagogiques expliquant le fonctionnement des 
marchés fi nanciers, les différents produits et les règles de base à 

respecter pour pouvoir gérer au mieux son épargne ;
– une base de données recueillant tous les documents 
d’information diffusés sous le contrôle de l’AMF ;
– la liste des OPCVM agréés par l’AMF, assortie de leurs 
prospectus et des valeurs liquidatives ;
– l’intégralité des textes de référence dans les domaines 
d’intervention du régulateur : directives, codes, lois, 
décrets, textes AMF.

L’investisseur dispose d’un accès aux fi chiers qui 
recensent les conseillers en investissements fi nanciers 
et les démarcheurs bancaires ou fi nanciers.

Pour répondre aux questions que peuvent se poser 
les particuliers, outre une présence aux salons 
d’épargnants, l’AMF met à la disposition 
du public la permanence téléphonique de son Centre 
de documentation et de son Service de la médiation. 
L’AMF dispose également d’un réseau décentralisé 
dans les régions via les délégations de la Banque de 
France.

Au cours de l’année 2005, et en raison d’un 
calendrier de transposition des directives 
européennes chargé, l’AMF a particulièrement 
renforcé son action d’information auprès des 
professionnels. Une série d’actions pédagogiques 
sur la transposition des directives européennes a été 
mise en place, parmi lesquelles :

– l’organisation de réunions d’information 
sur la transposition de la directive Prospectus ;

– la création d’un guide semestriel d’information relatif 
aux directives européennes intitulé « La régulation 

française dans la future Europe fi nancière » ;
– le lancement d’une lettre trimestrielle d’information 

sur la régulation fi nancière ;
– une concertation étroite des professionnels afi n d’anticiper 

et d’accompagner les mutations de la place liées à la 
transposition de la directive Marchés d’instruments fi nanciers.

La protection des investisseurs passe aussi par leur mise 
en garde lorsque l’AMF détecte l’offre de services ou produits 

fi nanciers non autorisés à la commercialisation. L’AMF diffuse alors 
des alertes. Elle publie, enfi n, sur son site les exemples de tromperies 

les plus fréquents, en expliquant aux investisseurs les moyens de s’en 
prémunir.

Pédagogie 
  et médiation    
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Pour venir en aide aux investisseurs non 
professionnels, l’AMF met à la disposition des 
particuliers, des associations et des sociétés non 
fi nancières, son service de la médiation.

Outre sa mission d’information et de pédagogie 
auprès du public, le service de la médiation reçoit les 
réclamations portant sur les instruments et marchés 
fi nanciers. Il propose également un règlement à 
l’amiable en cas de litige entre un particulier et un 
professionnel.

La saisine du service de la médiation en cas de litige 
est confi dentielle. La procédure, encadrée par une 
charte, ne commence qu’après l’accord des deux 
parties et aboutit généralement à une proposition 
de solution négociée de la part du médiateur. 
Cette proposition ne lie pas les deux parties qui 
conservent à tout moment le droit de saisir les 
tribunaux.

Si une enquête de l’AMF est en cours ou si une 
action judiciaire est engagée, le médiateur ne peut 
être saisi ni poursuivre la médiation.

1  Ce document téléchargeable est en libre consultation sur le site de l’AMF : http://www.amf-france.org.
2   Accueil AMF >Espace épargnant > Alerte !

Les chiffres clés de la médiation en 2005 :

Nombre de dossiers reçus : 1 391 dossiers de consultation et 535 dossiers de médiation.
Nombre de dossiers clôturés : 1 452 dossiers de consultation et 591 dossiers de médiation.

Répartition des médiations et consultations par thèmes

Émetteurs + fonctionnement général 
des marchés + instruments fi nanciers 55 %

Produits collectifs + gestion mandat 23 %

Réception transmission d’ordres + tenue 
de compte-conversation 19 %

Autres 3 %23%

19%

55%

3%

Source : AMF
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•  Les bases de données du site internet de l’AMF
www.amf-france.org

Base de gestion collective

Accueil AMF > OPCVM et produits d’épargne
Liste des OPCVM agréés, liste des sociétés de gestion agréées, valeurs liquidatives, documents disponibles, etc.

Base d’information sur les sociétés cotées :

Accueil AMF > Décisions et informations fi nancières
Communiqués, prospectus, documents de référence, notes d’information, informations sur les offres publiques, 
etc.

Fichier des conseillers en investissements fi nanciers et fi chier des démarcheurs :

Accueil AMF > CIF et démarchage
Liste des démarcheurs et conseillers en investissements fi nanciers enregistrés auprès des autorités de régulation.

• La médiation



La création 

de l’Autorité 

des marchés fi nanciers a 

constitué un événement majeur 

pour la place de Paris en donnant 

une plus grande lisibilité 

à l’organisation du système français 

de régulation fi nancière dans un contexte 

de compétition internationale accrue 

et de grande sensibilité des épargnants 

aux dysfonctionnements du marché.

L’AMF contribue, aux côtés d’autres acteurs 

publics et privés, régulateurs prudentiels 

des secteurs de la banque et de l’assurance, 

Haut Conseil du commissariat aux comptes (H3C), 

au rétablissement de la confi ance 

dans les marchés et participe à la consolidation 

de la place française au sein 

de l’Europe fi nancière intégrée.

Parallèlement, l’AMF joue un rôle 

actif au niveau européen 

à travers son implication dans les travaux 

du CESR, mais aussi international 

par son action au sein de l’OICV, du 

Forum de la stabilité

 fi nancière, du Joint Forum 

et de l’IFREFI (1).

Le développement de la 
   régulation fi nancière 
      sur les scènes française
         et internationale       

L’AMF et la place de Paris
Le souci permanent de dialogue et de concertation est à l’origine de 

la création, en février 2004, de cinq commissions consultatives et de 
l’organisation de nombreuses et régulières consultations de place 
via des groupes de travail ad hoc. Les travaux de l’AMF bénéfi cient 
enfi n de la réfl exion des membres de son conseil scientifi que.

 Les cinq commissions consultatives
 Les cinq commissions consultatives permanentes ont pour 
mission d’aider l’AMF à conduire sa réfl exion et à forger 
sa doctrine au regard des évolutions des techniques, des 
produits, des structures de marché et de l’environnement 
juridique et fi nancier, national et international.

Elles traitent respectivement des sujets suivants :
– Organisation et fonctionnement du marché.
– Activités de compensation, de conservation et de 
règlement-livraison.
– Activités de gestion fi nancière.
– Opérations et information fi nancières des émetteurs.
– Épargnants et actionnaires minoritaires.

Composées d’experts désignés par le Collège de 
l’AMF pour une durée de trois ans, ces commissions 
sont présidées par des membres du Collège à qui il 
revient d’animer leurs travaux et d’en rapporter les 
résultats devant le Collège.

Le conseil scientifi que
L’AMF s’est dotée d’un conseil scientifi que composé 
de personnalités reconnues du monde académique 
et fi nancier. Largement ouvert sur l’international, 
grâce à la présence de plusieurs chercheurs étrangers 

de renommée mondiale, le conseil scientifi que a une 
triple vocation : améliorer l’information du régulateur 

sur les réfl exions académiques en cours dans le domaine 
fi nancier ; identifi er les évolutions susceptibles d’impacter 

les champs d’activité de l’AMF ; initier des travaux de 
recherche en lien avec les préoccupations du régulateur. 

Afi n de participer à la diffusion de ces travaux, l’AMF a mis 
en place un colloque annuel du conseil scientifi que dont la 

première édition s’est tenue en mai 2006 à Paris sur le thème 
des risques fi nanciers portés par les ménages.
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1   Institut francophone de la régulation fi nancière.
2   Conseil d’analyse économique auprès du premier ministre.
3   Fonds monétaire international.
4   Banque centrale européenne.
5   Comittee of European Securities Regulators.

Analyse fi nancière indépendante

Le groupe de travail a recommandé que les critères 
« d’indépendance » soient fi xés, de façon à créer 
un statut spécifi que pour cette profession. Il a 
également émis des propositions quant aux moyens de 
promouvoir ce type d’analyse à l’avenir et d’assurer la 
viabilité de son système de fi nancement à long terme.

Expertise indépendante

La mission du groupe de travail consistait à clarifi er 
le concept d’expertise indépendante et à en préciser 
le champ et la méthodologie. Il a ainsi formulé vingt-
cinq recommandations afi n d’encadrer l’intervention 
de l’expert, de garantir son indépendance et 
la qualité de ses travaux et ainsi d’améliorer 
l’information et la protection des actionnaires 
minoritaires. Des dispositions issues de ces travaux 
seront prochainement intégrées dans le règlement 
général de l’AMF.

Formation économique
Le groupe de travail a estimé nécessaire de défi nir 
une politique globale en faveur du développement 
de la culture économique et fi nancière des Français, 
qui doit donner à chacun les éléments d’information 
de base pour faire ses choix d’épargne en 
connaissance de cause. À cette fi n, il a recommandé 
la création d’un institut indépendant dédié à cette 
mission. Philippe Herzog, ancien député européen et 
membre du CAE (2), a accepté, en mars 2006, d’en 
assurer la présidence.

Exercice des droits de vote
Le groupe de travail a émis une série de recom-
mandations fondées sur quatre principes directeurs : 
améliorer l’accessibilité de l’information, accroître 
la fl uidité du traitement du vote, encadrer la 
responsabilité des investisseurs et assurer la qualité 
du déroulement de l’assemblée générale.
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Mondial

L’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV), créée en 1983, associe les 
autorités de contrôle des marchés fi nanciers au niveau mondial. L’AMF fait partie du comité 
technique et du comité exécutif de l’OICV.

L’OICV compte 178 membres.

Le Forum de la stabilité fi nancière (FSF) réunit les régulateurs fi nanciers, les banques centrales et 
les ministères des Finances des principales places boursières, le FMI(3), la Banque mondiale ainsi 
que les organisations internationales de régulateurs et la BCE(4).

Le FSF comprend 42 membres.

Européen

Le Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobilières (CESR)(5) regroupe les 
autorités de régulation des marchés fi nanciers de l’Espace économique européen (EEE).

Le CESR se compose de 27 pays membres.
Bilatéral

L’AMF a signé 36 accords de coopération avec d’autres autorités (échanges d’informations, 
déroulement des enquêtes, coopération technique, etc.). Ces relations bilatérales sont renforcées 
par la signature de deux conventions multilatérales entre les membres du CESR (27 signataires) et 
de l’OICV (30 signataires).

Francophone

L’Institut francophone de la régulation fi nancière (IFREFI), créé en juin 2002, réunit l’ensemble 
des autorités de régulation fi nancière dont le français est la langue de travail. Il dispose d’une 
structure souple de dialogue et de coopération. L’AMF assure son secrétariat.

L’IFREFI est composé de 14 signataires représentant 26 pays.

• L’AMF : un rôle actif sur la scène internationale
Héritier d’une longue tradition boursière, le régulateur fi nancier français a toujours joué un rôle important au 
sein des instances internationales. Ce rôle prend aujourd’hui toute son ampleur dans un contexte de marchés 
fi nanciers fortement intégrés.

• La fi nalisation des travaux des quatre groupes de place 
lancés par l’AMF
En 2005, l’AMF a lancé des travaux dans quatre domaines qui nécessitaient un approfondissement des réfl exions en 
cours au plan national et international. Sur la base des conclusions émanant des quatre groupes, l’AMF proposera 
des modifi cations de son règlement général afi n de pouvoir mettre en œuvre certaines de leurs recommandations.



17, place de la Bourse – 75082 Paris cedex 02 – France 
Tél. : 01 53 45 60 00 – Fax : 01 53 45 61 00

Service de la communication
Tél. : 01 53 45 60 25
Courriel : contact@amf-france.org

Centre de documentation
Tél. : 01 53 45 62 00
(du lundi au jeudi de 9 h 30 à 12 h 30 et de 14 h 30 à 16 h 30)
Courriel : centredoc@amf-france.org

Service de la médiation
Tél. : 01 53 45 64 64
(mardi et jeudi de 14 h 00 à 16 h 00)
Courriel : mediation@amf-france.org
Courrier postal : à l’attention du Service de la médiation

Site internet 
www.amf-france.org

• Base gestion collective (Accueil AMF > OPCVM et produits d’épargne) : 
liste des OPCVM agréés, liste des sociétés de gestion agréées, valeurs liquidatives, documents disponibles, etc.

• Base d’information sur les sociétés cotées (Accueil AMF > Décisions et informations fi nancières) : 
communiqués, prospectus, documents de référence, notes d’information, informations sur les offres publiques, etc.

• Fichier des conseillers en investissements fi nanciers et fi chier des démarcheurs :
Accueil > CIF et démarchage
Liste des démarcheurs et conseillers en investissements fi nanciers enregistrés auprès des autorités de régulation.


