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Présentation de

Créée par la loi de sécurité financiére (LSF) du 1¢" aoiit 2003, I'Autorité des marchés financiers

(AMF) est issue de la fusion de la Commission des opérations de bourse (COB), du Conseil des
marchés financiers (CMF) et du Conseil de discipline de la gestion financiere (CDGF). La loi a
ainsi simplifié I'architecture du dispositif francais de la régulation des marchés financiers
en améliorant son efficacité et sa visibilité internationale. LAMF a été installée le 24

novembre 2003.

Au service de la protection de I'épargne, I'AMF est une autorité publique indépendante qui

réglemente et controle les marchés financiers.

Missions

En application de la loi, 'AMF a pour mission de veiller :

-a la protection de I'épargne investie en produits financiers ;
-a l'information des investisseurs ;

- au bon fonctionnement des marchés.

LAMF agit en coordination avec les autres autorités chargées
du contréle des professions financieres et bancaires :
Commission bancaire, Comité des établissements de crédit et
des entreprises d'investissement, Commission de contréle des
assurances, des mutuelles et des institutions de prévoyance.

Dans un contexte d'intégration des marchés financiers,
I'AMF apporte également son concours a la régulation
européenne et internationale en participant aux instances
internationales et en coopérant avec ses homologues
étrangers.

Compétences

LAMF intervient sous quatre formes :

- elle reglemente ;

- elle autorise les acteurs et les produits (agréments),
les opérations financiéres (recevabilités et visas) ;

- elle surveille et controle les acteurs et les marchés ;

- elle sanctionne en cas de manquement aux régles
applicables. Les décisions de 'AMF sont susceptibles de
recours devant les juridictions administratives ou judiciaires.

LAMF encadre :

- les opérations et I'information financiéres des sociétés faisant

appel public a 'épargne ;

- les marchés financiers et leurs infrastructures ;
- les prestataires de services d'investissement, les conseillers en

investissements financiers et les démarcheurs
(en partage avec d'autres autorités de régulation™) ;

- les produits d'épargne collective.

Elle rédige chaque année un rapport sur les agences de
notation et sur le controle intemne des sociétés faisant appel
public a 'épargne.

Moyens et organisation

LAMF comprend un College et une Commission des sanctions.
Pour exercer ses missions, elle s'appuie sur |'expertise de cing
commissions consultatives, d'un conseil scientifique et de

pres de 360 collaborateurs. Dotée de la personnalité morale,
elle bénéficie de I'autonomie financiére et de gestion. Elle est
néanmoins soumise au controle de la Cour des comptes.

Budget 2004 en millions d'euros :
Recettes globales: 54,3

Dépenses globales® : 53,6

Effectif budgétaire : 358 collaborateurs
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e L'AMF : une structure collégiale
indépendante et pluridisciplinaire

LAMF est composée de deux organes collégiaux dont
tous les membres sont distincts :

- le Collége ;

-la Commission des sanctions.

Associant magistrats, représentants d'autorités publiques,
personnalités qualifiées et professionnels experts,

ces organes rassemblent des compétences
pluridisciplinaires. Son Président est nommé pour cing
ans par le Président de la République. A I'exception

des membres de droit - représentant du gouverneur de

la Banque de France et Président du Conseil national

de la comptabilité - les membres du College et de la
Commission des sanctions sont désignés par différentes
autorités publiques pour cing ans et sont renouvelés par
moitié tous les trente mois. Leur mandat est renouvelable
une fois. Leur indépendance est par ailleurs confortée
par un dispositif d'incompatibilités et de prévention des
conflits d'intéréts®.

Le ministre de I'Economie désigne un commissaire

du Gouvernement qui siege auprés de toutes les
formations de I'Autorité, sans voix délibérative (les
décisions de sanction sont prises hors sa présence).

[l peut, sauf en matiére de sanctions, demander une
seconde délibération. Par ailleurs, conformément aux
principes constitutionnels relatifs a I'exercice du pouvoir
réglementaire, le ministre de I'Economie homologue

le reglement général de 'AMF.

Comme la loi I'y autorise, le Collége s'est entouré de
cing commissions consultatives, composées d'une
quinzaine de membres, et d'un conseil scientifique.
Afin de préparer ses décisions, il recourt également a
la constitution de groupes de travail ad hoc et conduit
une concertation institutionnelle avec les associations
professionnelles compétentes.

e LAMF: bilan d'une premiére année d'activité

La création de I'Autorité des marchés financiers, en novembre
2003, a constitué un événement majeur pour la place
financiére. Le passage de relais entre institutions s'est effectué
sans rupture opérationnelle. La nouvelle organisation des
services est devenue effective moins de trois mois aprés

son installation. LAutorité s'est trés rapidement dotée

d'un réglement général, rédigé selon une méthodologie

de codification a droit constant et enrichi des dispositions
requises par la transposition des directives abus de marché

et I'application de la LSF. Au cours de cette premiére année,
I'AMF s'est dotée des dispositions nécessaires pour exercer de
nouvelles missions liées a la loi de sécurité financiere telles
que la régulation des conseillers en investissements financiers
et du démarchage. Lextension de ses compétences a porté
également sur les analystes financiers, I'information sur le
contrle interne et les agences de notation.

LAMF a poursuivi les travaux engagés par ses prédécesseurs
en adaptant le cadre de la régulation a la modemisation de
l'industrie de la gestion par la mise en ceuvre, notamment,
des dispositions de la LSF (exercice du droit de vote par les
sociétés de gestion, lutte antiblanchiment, réforme des fonds
communs de créances, gestion alternative directe).

© Le Comité des entreprises @ Période du 24 novembre
d‘assurance (CEA) et le 2003 au 31 décembre
Comité des établissements 2004.
de crédit et des entreprises
d’investissement (CECEI).

© Dépenses globales
= (dépenses de
fonctionnement + dépenses
de capital) — amortissements
53,6 =(52,2+4,9)-35

LAMF a accompagné Euronext dans la réforme de sa cote

et suit avec une extréme vigilance le basculement des
comptes des entreprises cotées, a compter du 1¢ janvier
2005, des normes comptables nationales vers les normes IFRS
(International Financial Reporting Standards).

Au cours de |'année écoulée, IAMF, dont le réle au sein

de la régulation internationale et européenne des marchés

a été élevé au rang de « mission » par la loi de sécurité
financiére, a, grace a une représentation homogéne,

occupé un rdle de premier plan au sein de |'Organisation
internationale des commissions de valeurs (OICV), du Comité
européen des régulateurs de valeurs mobilieres (CESR),

du Forum de la stabilité financiere (FSF) ou de I'Institut
francophone de la régulation financiére (IFREFI). Dans un
contexte oli la confiance des épargnants a été ébranlée par
les crises récentes, le régulateur a ainsi participé activement
aux réflexions et aux travaux internationaux entrepris dans des
domaines tels que les agences de notation, le gouvernement
d'entreprise, les centres off shore, la lutte contre le
blanchiment des capitaux, I'intégrité et la transparence des
marchés, etc.

O Cf. les deux derniers
alinéas de I'art. L. 624-1-
I du code monétaire et
financier.
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(]
H Michel Prada

Président,

nommé par décret du Président de la République

Jacques Delmas-Marsalet
Désigné par le vice-président du Conseil d'Etat

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

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

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

[ Antoine Bracchi
Président du Conseil national de la comptabilité

H Jean de Demandolx Dedons
Désigné par le président du Sénat

B Jean-Michel Naulot
Désigné par le président de I'Assemblée nationale

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

LE COLLEGE DE L'AMF
16 membres
Le Collége est l'organe décisionnel de I'AMF. Ses compétences
portent sur :
- I'adoption des nouvelles réglementations ;
- les décisions individuelles : recevabilités des offres, agréments,
visas, etc. ;
- 'examen des rapports de contréle et d'enquéte ;
- '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 ;
- I'arrété du budget et I'approbation du compte financier
de 'AMF, etc.

Désignés par le ministre de I'Economie,
apres consultation des organisations
représentatives des sociétés industrielles

et commerciales dont les titres font 'objet
d'appel public a I'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 systémes de réglement
livraison et des dépositaires centraux :

@ Monique Bourven
Bernard Field

Antoine Giscard d'Estaing
Dominique Hoenn

Yves Mansion

Jean-Pierre Pinatton
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[15]

Désigné par le ministre de
I'Economie, aprés consultation
des organisations syndicales et
des associations représentatives :

B Jean-Claude Mothié

Commissaire du Gouvernement

Xavier Musca
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SECTION 1
SECTION 2

H Jacques Ribs
Désigné par le vice-président du Conseil d'Etat
Président de la premiere section

Jacques Bonnot
Désigné par le vice-président du Conseil d'Etat

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

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

LA COMMISSION DES SANCTIONS

12 membres

Elle peut prononcer des sanctions a I'égard de
toute personne dont les pratiques sont contraires
aux lois et réglements régissant |'appel public

a I'épargne et le fonctionnement des marchés
financiers et sont de nature a porter atteinte aux
droits des épargnants.

Elle statue sur les griefs qui lui sont transmis par
le College de I'AMF.

Elle dispose d'une totale autonomie de déci-
sion dans |'accomplissement de sa mission.

Désignés par le ministre de I'Economie,
aprés consultation des organisations
représentatives des sociétés industrielles

et commerciales dont les titres font l'objet
d'appel public a I'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 systémes de réglement
livraison et des dépositaires centraux :

Yves Brissy

B Alain Ferri

Jean-Pierre Hellebuyck
H Pierre Lasserre

El Jean-Pierre Morin

[ Thierry Coste
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Désigné par le ministre de |'Economie, aprés
consultation des organisations syndicales et des
associations représentatives :

Joseph Thouvenel

Jean-Jacques Surzur @

Commissaire du Gouvernement

Xavier Musca
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Organisation de | AMF

SECRETAIRE GENERAL

— Dirige les services et
rend compte de sa
gestion au College.

— Ordonnateur.

— Décide de
I'engagement des
controles et de
I'ouverture des
enquétes, et suit le
bon déroulement
des controles et des
enquétes.

SERVICES

Composés d'agents
contractuels de droit

public, de salariés de
droit privé et d'agents
publics, placés sous
I'autorité du Secrétaire
général.

Source : AMF

COLLEGE

16 membres

PRESIDENT

Nommé par décret du
Président de la République.

Dispose de pouvoirs propres
(suspension des cotations,
saisine du président du
tribunal de grande instance
aux fins d'injonction).

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

Peut étre entendu par les
commissions des finances
de I'Assemblée nationale
et du Sénat.

Aréte le budget de 'AMF sur
proposition du Secrétaire général
et approuve le compte financier.

Fixe le réglement intérieur, les
régles de déontologie inteme
et les conditions générales de
recrutement, d'emploi et de
rémunération.

Adopte le reglement général
de [AMF.

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

Peut ordonner qu'il soit mis fin
aux pratiques contraires aux

lois ou réglements, lorsque ces
pratiques sont de nature a porter
atteinte aux droits des épargnants
ou ont pour effet de fausser le
marché.

Peut, en cas d'urgence, suspendre
I'activité des professionnels
soumis a son contrdle contre
lesquels une procédure de
sanction est engagée.

COMITE D'AUDIT ET
DE REMUNERATION

3 COMMISSIONS
SPECIALISEES

COMMISSION

DES SANCTIONS
Présidées par le 12 membres
Président de 'AMF.

Composée de 2 sections
Composées de 5 de 6 membres.
membres du Collége.
Le Président désigne
les rapporteurs parmi
ses membres pour
griefs, et/ou de la instruire les procédures
transmission au Parquet contradictoires de
ou a d'autres autorités. sanction.

Elles décident de
la notification des

Prononce les sanctions
(hors la présence

du rapporteur et

du commissaire du
Gouvernement).

Peut rendre publiques
ses décisions de
sanction.

Commissaire
du Gouvernement

Siége aupres de toutes

les formations sans voix
délibérative.

5 commissions
consultatives

Composées d'experts.
Préparent les décisions
du Collége.

Conseil scientifique

21 membres
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services de |'AMF

J-C. Delespaul - Conseiller auprés du Président

P. Riviére - Déontologue

Agent comptable
J. Rodriguez T
- Secrétaire général adjoint
Controle interne | ER I
F. Collard - Rousse
Chefd i
erdeservice Direction de la gestion interne
. . et des ressources humaines
Conseiller aupres
du Secrétaire général Collége et Commission des sanctions
H. Toutée B. Letellier - Chef de service
. Administration et ressources humaines
Medlgteur G. Bontemps - Chef de service
M. Guidoni ™ C. Castanet - Adjoint
B. Plaut - Adjoint
Systémes d'information
F. Paysant - Chef de service
Mission réglement Direction des affaires juridiques
général F. Roussel - Directeur
D. Farras B . - , ,
Chef de service S. Bosi-Lenormand - Adjoint - Opérations financieres
L. Colli-Patel - Adjoint - Gestion et PSI
B. Garrigues - Adjoint - Sanctions
Communication . . ;
C. Judet Direction des affaires comptables
Chef de service ] P. Danjou - Directeur

C. Anglade - Adjoint

. o S. Baranger - Adjoint
S. Baudin - Adjoint

J-F. Sablier - Adjoint

Secrétaire général adjoint
B. Gizard

Direction des prestataires,
de la gestion et de I'épargne

Prestataires et produits
d'épargne

B. de Juvigny - Chef de service
J.Y. Gérardin - Adjoint

P. Leclerc-Glorieux - Adjoint

Contrdle des prestataires et des
infrastructures de marché
M. Yates - Chef de service

|
Secrétaire général adjoint
M.-J. Vanel

Direction des émetteurs

Suivi et controle de
I'information financiére
J-L. Lantenois - Adjoint

F. Priouret - Adjoint

Recevabilité et suivi des offres
publiques
B. Durupt - Adjoint

Secrétaire général adjoint
H. Reynier

Direction de la régulation et des
affaires internationales

B. Doumayrou - Chef de service
N. Rigutto - Adjoint

X. Tessier - Chef de service
F. Buisson - Adjoint

Régulation de la gestion d'actifs,
de l'intermédiation et des
infrastructures de marché
Régulation de I'Information et
des opérations financiéres
Affaires internationales

Etudes

Direction des enquétes
et de la surveillance
des marchés
H. Dallérac
Directeur

Enquétes
D. Gaillardot - Adjoint

Surveillance des marchés
L. Combourieu - Adjoint
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Les opérations financieres

L'Autorité des marchés financiers réglemente les opérations financiéres 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 financiéres. LAMF supervise
et contréle I'information financiére délivrée, en veillant a ce qu'elle soit précise, sincere,
exacte, ponctuelle et diffusée a I'ensemble de la communauté financiére.

Les opérations financiéres

LAMF réglemente et contrdle I'ensemble des opérations
financiéres 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.

A chaque opération, 'AMF veille & ce que les sociétés
cotées diffusent, dans des délais impartis et en respectant
le principe d'égalité, une information compléte

et de qualité a I'ensemble du public.

LAMEF contréle ainsi les documents d'information

émis par les sociétés cotées : prospectus, note
d'information, document de référence, document de base,
note d'opération, etc. Ces documents sont visés par

I'AMF avant leur diffusion ; dans certains cas, ils sont
seulement déposés aupreés de 'AMF, qui les contréle alors
a posterior,

Pour protéger les intéréts des actionnaires,
I'AMF se prononce également sur la recevabilité
des projets d'offre publique.

La qualité de l'information financiere

LAMF veille a ce que les sociétés cotées communiquent
le plus tot possible au public, par un communiqué de
presse, toute information significative susceptible d'avoir
un impact sur les cours de Bourse.

LAMEF contréle également le respect par les sociétés

de leurs obligations légales de publication des comptes
annuels, des résultats semestriels et du chiffre d'affaires
trimestriel. LAMF publie systématiquement sur son site
Internet™ |a liste des sociétés retardataires, et, en cas
de retard avéré, saisit le président du tribunal de grande
instance aux fins d'injonction de publier assortie d'une
astreinte.




Les chiffres clés 2004

- Visas des notes d'information sur opérations : 1 016.

- Enregistrements de documents de référence : 388.

- Introductions des sociétés sur les marchés réglementés
francais : 29.

- 40 sociétés assignées devant le tribunal de grande
instance (TGI) aux fins de publication de leurs
comptes.
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Les faits marquants en 2004

En 2004, I'AMF a poursuivi ses efforts pour restaurer
la confiance dans l'information financiére et mené une
action énergique pour en améliorer la qualité.

Dés janvier 2004, 'AMF a publié ses orientations sur le
contréle interne et le gouvernement d'entreprise ainsi que
ses recommandations pour |'élaboration des documents
de référence. Son premier rapport annuel sur le contréle
interne et le gouvernement d'entreprise a été publié en
janvier 2005.

Le réglement européen® pris en application de la directive
abus de marché® est entré en vigueur le 13 octobre 2004
et a modifié le cadre applicable aux programmes

de rachat d'actions. La directive prévoyant

la faculté d'adopter des « pratiques de marché admises »,
I'AMF a reconnu, aprés concertation avec la place,

deux pratiques, I'une relative aux contrats de liquidité,
I'autre relative aux rachats pour conservation et utilisation
lors d'une opération de croissance externe.

Tout au long de 2004, 'AMF a développé des actions de
pédagogie et relayé les recommandations du CESR@

a l'attention des sociétés cotées pour préparer le passage
aux nouvelles normes comptables. LAMF s'assure
notamment que les sociétés diffusent une information
fiable et assurent la plus grande transparence sur les
options retenues.

© Accueil AMF > Décisions © N°2273/2003 du © N°2003/6/CE du
& informations financiéres 22 décembre 2003. 28 janvier 2003.
> Retard de publication.

LAMF a rappelé que ces données financiéres ne doivent
pas étre confondues avec la publication des comptes
officiels arrétés et audités, seuls prévus et normés

par les textes, ni avec la publication d'objectifs,

de prévisions ou d'avertissements sur résultats.

- Le groupe animé par Jean-Michel Naulot sur I'évaluation
financiére a présenté, en avril 2005, 25 recommandations
pour améliorer |I'information et la protection des
actionnaires minoritaires dans le cadre d'une opération
financiére.®

- Jean de Demandolx Dedons préside un groupe sur la
définition et l'organisation de I'analyse financiére.

-Yves Mansion coordonne les travaux d'un groupe sur
I'exercice des votes en assemblée générale.

Leurs propositions seront soumises au Collége a la fin du

1¢" semestre 2005.

@ Nombre d'introductions sur les marchés réglementés francais
(y compris transferts)

30 29
251
20| 19
15+
N
10 -
5k
X {
0
2002 2003 2004
Source : AMF
O Comité européen des @ Voir chapitre VII.
régulateurs de valeurs
mobiliéres.
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LAutorité des marchés financiers réglemente les marchés, les services et le conseil
en investissements financiers, ainsi que certains produits d'épargne collective. Elle
définit ainsi les principes d'organisation et de fonctionnement des marchés. Elle édicte les
régles de bonne conduite des professionnels placés sous son controle. Elle surveille enfin
les produits d'épargne collective soumis a son agrément.

L'encadrement des marchés

LAMF définit 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 systémes de réglement-livraison et le dépositaire
central Euroclear France.

LAMF approuve également les regles 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.

Lencadrement des professionnels

LAMF fixe les regles 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
apreés avoir apprécié la compétence et I'honorabilité

des dirigeants ainsi que I'adaptation des moyens

dont elles disposent.

Elle détermine les conditions d'exercice des activités de

conservation et d'administration des instruments financiers.

LAMF délivre un avis sur les programmes d'activité
des prestataires de services d'investissement autres
que les sociétés de gestion.

La régulation des marches, des professionnels

LAMF controle les conseillers en investissements financiers.
Ce nouveau statut sera accordé, sous certaines conditions,
aux professionnels qui proposent des conseils financiers :
experts financiers, conseillers en gestion de patrimoine, etc.
La liste des conseillers en investissements financiers sera
consultable sur le site de 'AMF.

LAMEF surveille enfin les démarcheurs agissant pour le
compte de sociétés de gestion. Ces démarcheurs devront
étre enregistrés dans un fichier central consultable sur le
site Internet de I'AMF a compter d'avril 2005.

L'encadrement des produits d'épargne collective

LAMF autorise la création des OPCVM (SICAV, FCP, FCPR,
FCPI, FCPE, FCIMT, FIP, etc.) en vérifiant la régularité de ces
produits avant leur commercialisation.

LAMF examine notamment ['information contenue

dans le prospectus qui doit étre remis a toute personne
souhaitant investir dans ces produits. Y sont résumées les
informations essentielles : modalités de fonctionnement,
performances passées, frais, caractéristiques et risques
spécifiques du produit. Les prospectus des OPCVM sont
accessibles sur le site Internet” de 'AMF.

Par la suite, 'AMF surveille les OPCVM pendant leur durée
de vie, en vérifiant notamment la clarté de l'information
diffusée aux investisseurs (rapports annuels, lettres, etc.).

LAMF contréle enfin d'autres produits d'épargne collective :
FCC, SCPI, SOFICA, SOFIPECHE, SEF.



Les chiffres clés 2004

Nombre de sociétés de gestion
Nombre de prestataires de services d'investissement*

Nombre d'agréments de sociétés de gestion

Nombre d'avis sur des programmes d’activité autres
que la gestion pour compte de tiers

OPCVM existants au 31/12/2004
Nombre d'agréments délivrés en 2004

Croissance des encours bruts** en 2004
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501
482
68

32

7908
702

+ 11 % a 1 006 milliards d’euros

* dont 132 entreprises d’investissement, 345 établissements de crédit, 2 teneurs de compte-conservateurs, 3 infrastructures de marché.

** y compris les OPCVM nourriciers.

Les faits marquants en 2004

Lancée en mars 2004, la base de données GECO

(pour Gestion Collective) permet d'accéder a I'ensemble
des notices d'information et des prospectus des OPCVM
agréés par 'AMF ainsi qu'a leurs valeurs liquidatives.

Elle permet également de vérifier les agréments des
sociétés de gestion et de connaitre les encours mensuels,
par masses agrégées (selon la classification AMF).

Afin de faciliter le passage au nouveau prospectus, pour les
OPCVM existants avant le 13 février 2004 (date d'entrée
en vigueur de la directive OPCVM modifiée), 'AMF a
modifié les délais de passage (de juin a septembre 2005)
et a mis en place une procédure déclarative : les sociétés
de gestion devant faire passer plus de 25 prospectus
peuvent bénéficier d'un contréle a posteriori
de ces prospectus, sous réserve que I'AMF ait validé :

les procédures internes d'organisation adoptées

par la société de gestion ;

la trame-type d'une famille d'OPCVM ;

deux prospectus au sein de la famille, sans

observations majeures.

A la suite de dysfonctionnements constatés aux Etats-Unis,
I'AMF a effectué un premier contrdle sur piéce
(par questionnaire) des ordres de souscriptions/rachat

@ Arrété d'homologation
publié au J.O. du
22 avril 2005.

O www.amf-france.org -
onglet Recherche :
base OPCVMIGECO.

auprés de 34 sociétés de gestion. LAMF n'a pas constaté
de dysfonctionnements majeurs en France. Néanmoins, elle
a observé que certaines procédures pouvaient encore étre
améliorées afin d'éviter tout risque en la matiere.

C'est pourquoi, sans attendre les résultats des contréles
menés sur place aupres d'une sélection de sociétés, le
College a décidé d'émettre une série de recommandations
en juillet 2004.

Le statut de CIF et la procédure d'agrément

des associations professionnelles (chargées de
I'enregistrement des CIF et de |'application de regles
de bonne conduite a cette profession) ont fait I'objet
d'une vaste consultation publique et de discussions
constructives avec les associations professionnelles
concernées avant I'adoption des dispositions du
reglement général de 'AMF®),

La loi de sécurité financiére a prévu la création de nouveaux
véhicules d'investissement permettant la mise en ceuvre de
la gestion alternative directe. Un groupe de place, constitué
en mars 2004, a trés rapidement élaboré et proposé au
Collége des principes et des procédures devant guider
I'organisation de cette gestion alternative de maniére
sécurisée. Les premiers programmes d'activité des sociétés de
gestion souhaitant mettre en ceuvre ce type de gestion au
travers d'OPCVM on shore ont été validés fin 2004.
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La surveillance du marché :

LAutorité des marchés financiers surveille quotidiennement les marchés francais d'ins-
truments financiers. Elle dispose d'un pouvoir d'enquéte et de controle, et peut sanction-
ner toute personne dont les pratiques seraient contraires aux reégles en vigueur.

Pour mener a bien cette mission, I'AMF dispose de moyens performants : outils informa-
tiques surveillant quotidiennement les transactions, équipe de 80 personnes dédiées au
contrdle des marchés et des professionnels agréés et aux enquétes sur d'éventuels abus
de marché.

Une mission de surveillance

Enfin, le régulateur a la possibilité de recourir a des corps
extérieurs de controle (I'entreprise de marché, le dépositaire
central, la Commission bancaire ou des cabinets d'audit).

'’AMF exerce une mission de surveillance :

- des instruments financiers admis a la cotation sur la
Bourse de Paris (Euronext Paris) : actions, obligations,
produits dérivés ;

: . , 5 - .
- des professionnels qui interviennent sur ces marchés Un pouvoir d'enquéte

(établissements de crédit, entreprises d'investissement,
sociétés de gestion, conseillers en investissements
financiers, démarcheurs) ;

- des infrastructures de marché.

Un pouvoir de controle

Le service du contrdle des prestataires et des

infrastructures de marché opére sur piéces et sur place

aupres :

- de I'ensemble des entreprises qui disposent d'un
agrément pour exercer des services d'investissement
ainsi que de leurs collaborateurs soit 482 prestataires de

services d'investissement (PSI) et 501 sociétés de gestion ;

- des marchés d'instruments financiers ;

- du systeme de reglementivraison et du dépositaire central ;

- des chambres de compensation ;
- des conseillers en investissements financiers (CIF)
et des démarcheurs.

En cas de soupgon d'abus de marché, 'AMF peut décider
d'ouvrir une enquéte sur d'éventuelles infractions boursieres
(opérations d'initiés, manipulations de cours, diffusion de
fausse information, etc.).

Par nature une enquéte n'est jamais prévisible.

Elle n'est diligentée que lorsque survient une situation
comportant des risques de manquement au réglement
général de 'AMF, que ce soit le fait d'une société, d'un
investisseur particulier ou institutionnel, d'un'professionnel
du marché ou de toute autre personne.

Les missions de contrdle et les enquétes donnent lieu
a l'élaboration d'un rapport. En fonction des éléments
contenus dans ce rapport, plusieurs suites sont possibles.




Un pouvoir de sanction
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Le College de I'AMF peut ouvrir une procédure de sanction a |'encontre de toute personne dont les pratiques sont contraires
a sa réglementation ou aux obligations professionnelles. Aprés instruction par un rapporteur, les faits sont jugés par la

Commission des sanctions.

Quelles sont les suites possibles d'une enquéte ou d'un contréle de I'AMF ?

L'ouverture La transmission La transmission
d'une au Parquet a d'autres
procédure de lorsque des autorités

pour des faits
relevant de leur
compétence. (*)

faits paraissent
constitutifs
d’un délit. (*)

sanction par
I’AMF.(*)

Le classement
du dossier.

L'envoi Une injonction.

par I'’AMF
d’observations,
éventuellement
publiques,

aux personnes
intéressées.

La coopération internationale

Linternationalisation des enquétes implique également
le renforcement de la coopération de I'AMF avec ses
homologues des grandes places financiéres mondiales
mais aussi une participation toujours plus active aux
travaux internationaux conduits par I'OICV"), le CESR®@
ou dans le cadre d'Euronext.

LAMF participe ainsi activement aux travaux entrepris
par I'OICV sur le rdle des entités non régulées localisées
dans les centres off shore. LAutorité adhére également

® Les chiffres clés 2004

(*) Un méme rapport d’enquéte ou de contréle peut comporter plusieurs suites.

a l'accord multilatéral de coopération entre régulateurs
boursiers dont I'objectif est de faciliter les échanges
d'informations lors d'enquétes sur les abus de marchés.
LAMF est également associée aux travaux du CESR-Pol®
depuis sa création en 1999. Lobjectif de ce groupe

est de faciliter les échanges d'informations entre ses
différents membres, afin de rendre plus efficace la
surveillance des opérations effectuées sur les marchés
de valeurs mobiliéres placés sous leur controle.

° Le bilan de la surveillance et de la discipline des marchés

Nombre de situations de marchés examinées 1560
Nombre de contréles sur place auprés de prestataires de services d'investissement 125
Nombre d’enquétes ouvertes 83

Source : AMF

° Le bilan de la Commission des sanctions

Nombre de procédures de sanction transmises a la Commission :

dont 14 procédures héritées et 38 procédures ouvertes par I'’AMF

52

Nombre de procédures de sanction menées a leur terme en 2004 :

dont 20 procédures ont donné lieu a sanction concernant 44 personnes

24®

© Ce groupe de travail
permanent du CESR,
créé en 1999 a la suite
de la signature, sous
I’égide de FESCO, d’un
accord multilatéral de
coopération et d’échange

@ Comité européen
des régulateurs des
marchés de valeurs
mobiliéres.

© Organisation
internationale des
commissions de valeurs.

d’informations, réunit les
responsables des services
d'inspection et de
surveillance des marchés
des 27 Commissions
membres du CESR.

Source : AMF

O 3 de ces décisions n‘ont
été notifiées et publiées
au BALO qu’en 2005.
Sur les 21 autres
décisions prises,

2 décisions sans sanction
n’ont pas été publiées.
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Du controle a |la décision de sanction

© © 6 06 0 0 06 0000000600000 0000000000000 00000000000000000000o0

Phase de controle et d'enquéte

Dans le cadre de leurs missions de
contréle et de surveillance des marchés,
de suivi de la vie des sociétés ou sur

la base de plaintes, les services de
I'AMF constatent des comportements
susceptibles de nuire au bon
fonctionnement des marchés.

Le Secrétaire général de 'AMF
décide I'ouverture d'un contrdle
aupres d'une entité réglementée

I habilite les enquéteurs et établit les ordres
de mission qui précisent leur objet.

ou d'une enquéte.

Les résultats des enquétes et des
controles font I'objet d'un rapport
écrit qui indique si les faits relevés
sont susceptibles de constituer des
manquements au reglement général
de 'AMF, des manquements aux autres
obligations professionnelles ou une
infraction pénale.

Le rapport de contrdle est envoyé a
I'entité contrélée pour observation.

Ouverture des poursuites

Le Secrétaire général de 'AMF
transmet le rapport a l'une des
commissions spécialisées du Collége.

manquement substantiel,

La commission spécialisée examine
le rapport de contréle ou d'enquéte
et décide des poursuites.

infractions pénales,

relévent pas de la compétence de I'AMF,

Si le rapport identifie d'éventuels

- de la part des professionnels, a leurs
obligations définies par les lois,
réglements et régles professionnelles
approuvées par I'AMF ;

- de la part de toute autre personne
dont les pratiques contraires aux lois
et réglements sont de nature a porter
atteinte aux droits des épargnants,

Un méme rapport de contréle ou d’enquéte
peut comporter plusieurs suites.

la commission spécialisée
décide I'ouverture d'une procédure

de sanction.

> Si le rapport n'indique aucun > le dossier est classé, avec ou sans
i observation.

> Si le rapport indique d'éventuelles > le rapport de contrdle ou d'enquéte est
transmis au procureur de la République.

5 Si le rapport indique des faits qui ne S le rapport de controle ou d'enquéte est
transmis aux autorités compétentes
nationales ou internationales.

En cas d’urgence, le Collége peut suspendre ['activité
des professionnels soumis a son contréle contre
lesquels une procédure de sanction est engagée.

La notification des griefs est adressée

par le Président du Collége aux personnes
mises en cause, accompagnée du rapport

de contréle ou d'enquéte.

Le Président du College transmet
la notification des griefs au Président
de la Commission des sanctions.

Le Président de la Commission
des sanctions désigne un rapporteur
parmi les membres de cette derniére

et attribue I'affaire a la Commission des

sanctions ou a l'une de ses sections.

Le rapporteur procéde a toutes
les diligences utiles. Il peut étre
assisté des services de 'AMF.

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

La personne mise en cause
est convoquée devant la Commission
des sanctions (ou la section).
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Lors de la séance de sanction,

le rapporteur présente |'affaire.

La personne mise en cause, ou

son conseil, présente sa défense.
Dans tous les cas, la défense prend
la parole en dernier.

@ Décision de sanction

La Commission des sanctions

(ou I'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 notifiée
aux personnes concernées et
communiquée au commissaire du
Gouvernement et au Président de
I'AMF qui en rend compte au Collége.
Si la décision de sanction concerne un
prestataire de services d'investissement
autre qu'une société de gestion,

elle est notifiée au CECEl et a la
Commission bancaire.

B R R A I I R CRC R N A I BN BB RN )

Source : AMF
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Pédagogie

LAutorité des marchés financiers protege les intéréts des investisseurs en assurant un
role de pédagogue et de médiation auprés des particuliers. 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 a une prise de décision
éclairée. Ce role pédagogique s'accompagne d'un service de médiation en cas de litige.

L'information du public

Pour protéger les intéréts des investisseurs, 'AMF met

a la disposition du public sur son site Internet :

- des guides pédagogiques expliquant le fonctionnement des
marchés financiers, les différents produits et les régles de
base a respecter pour pouvoir gérer au mieux son épargne ;

- une base de données recueillant tous les documents
d'information diffusés sous le contréle de [AMF") :

- la liste des OPCVM agréés par '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, COB et CMF.

L'AMF met également a la disposition du public

la permanence téléphonique de son centre de
documentation et de son service de la médiation. Elle
dispose également d'un réseau décentralisé dans les
régions via les délégations de la Banque de France.

Par ailleurs, un groupe de travail présidé par Jean-Claude
Mothié et Claire Favre, membres du Collége, réunit les
représentants de I'ensemble de la place financiére dans
le but d'établir un programme d'actions de formation des
investisseurs applicable dés 2005.

La médiation

Pour venir en aide aux investisseurs non-professionnels,
I'AMF met a la disposition des particuliers, des associations
et des sociétés non financiéres, son service de la médiation.

Parallélement a sa mission d'information et de pédagogie
aupres du public, le service de la médiation regoit les
réclamations portant sur les instruments et marchés financiers.
Il propose un réglement a l'amiable en cas de litige
entre un particulier et un professionnel.

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

Si une enquéte de I'AMF est en cours ou si une action
judiciaire est engagée, le médiateur ne peut étre saisi

ni poursuivre la médiation.

Les chiffres clés 2004 de la médiation

1861 dossiers ouverts dont 1426 consultations et 485
médiations.

@ REPARTITION DES MEDIATIONS ET DES CONSULTATIONS PAR THEMES EN 2004

® 40 % : Emetteurs + fonctionnement
7 % général des marchés + instruments
financiers.

® 29 % : Produits collectifs + gestion sous
mandat.

@ 24 % : Réception transmission d’ordres
+ tenue de compte-conservation.

7 % : Autres.

Source AMF
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Les chiffres clés du site Intemet
en 2004

-1 361 846 visiteurs soit, en
moyenne, 3 720 visiteurs
par jour;

-29 736 068 pages téléchargées ;

- 11 minutes : durée moyenne
d'une visite.
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La création de I'Autorité des marchés financiers constitue un événement majeur pour la
place de Paris en donnant une plus grande lisibilité a I'organisation du systéme francais
de régulation financiére dans un contexte de compétition internationale accrue et de
grande sensibilité des épargnants aux dysfonctionnements du marché.

LAMF contribue aux cotés d'autres acteurs publics et privés, régulateurs prudentiels
des secteurs de la banque et de I'assurance, Haut Conseil du commissariat aux comptes
(H3C), au rétablissement de la confiance dans les marchés et participe a la consolidation
de la place francaise au sein de I'Europe financiére intégrée.

Paralléelement, I'AMF joue un role actif au niveau européen a travers son implication dans
les travaux du CESR mais aussi international, par son action au sein de I'OICV, du Forum

de la stabilité financiére et de I'lFREFI™,

LAMF et la place de Paris

Le souci permanent de dialogue et de concertation est a
['origine de la création, en février 2004, des cinq commissions
consultatives et de nombreuses et réguliéres consultations de
place via des groupes de travail ad hoc. Les travaux de IAMF
bénéficient enfin de la réflexion des membres de son conseil
scientifique®.

Les cing commissions consultatives permanentes ont pour
mission d'aider 'AMF a conduire sa réflexion et a forger sa
doctrine au regard des évolutions des techniques, des produits,
des structures de marché et de |'environnement juridique et
financier, national et interational.

Composées d'experts désignés par le Collége de

I'AMF pour une durée de trois ans, ces commissions sont
présidées par des membres du College a qui il revient d'animer
leurs travaux et d'en rapporter les résultats devant le College.

Le développement de la régulation financiere

Présentation des cinq commissions'®

- Organisation et fonctionnement du marché ;
- Activités de compensation, de conservation
et de réglementivraison ;
- Activités de gestion financiére ;
- Opérations et information financiéres des émetteurs ;
- Epargnants et actionnaires minoritaires.

Le conseil scientifique

LAMF s'est dotée d'un conseil scientifique composé de
personnalités reconnues du monde académique et financier.
Largement ouvert sur l'international, grace a la présence

de plusieurs chercheurs étrangers de renommée mondiale,

le conseil scientifique a une triple vocation : améliorer
I'information du régulateur sur les réflexions académiques

en cours dans le domaine financier ; identifier les évolutions
susceptibles d'impacter les champs d'activité de AMF ; initier
des travaux de recherche en lien avec les préoccupations du
régulateur.



L'élaboration du réglement général

La loi de sécurité financiére du 1¢ aolt 2003 a chargé AMF
d'établir un reglement général. Par arétés des 12 octobre et
12 novembre 2004, le ministre de I'Economie a homologué
la premiére version compléte du réglement général.

La publication du réglement général de 'AMF, un an jour
pour jour aprés l'installation de Autorité, est un événement
des plus symboliques qui résume la réussite de la fusion de

la COB et du CMF. Ce travail considérable n'a pu étre mené a
bien qu'a raison de la mobilisation de toutes les compétences
de la nouvelle Autorité des marchés financiers (Collége,
commissions consultatives et services).

Il Sagit d'une étape importante pour le régulateur et pour

la place de Paris, largement associée a I'élaboration de ce
texte des les premiéres étapes, qui ont consisté a prendre des
options déterminantes en matiere de calendrier, de niveau de
codification et de rythme et d'ampleur des consultations.

En avril 2005, 'AMF a apporté une premiére série de
modifications & son réglement général ©.

L'AMF : un role actif sur la scéne internationale
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L'évaluation du secteur financier francais par le
Fonds monétaire international

Dans le cadre de son programme d'évaluation du secteur
financier (FSAP), le FMI a mené en France une mission
d'évaluation des forces et des faiblesses du secteur financier
et examiné le respect des standards internationaux
applicables a la supervision des banques, assurances et
valeurs mobilieres. Deux volets de cette mission ont plus
directement concermné 'AMF : I'évaluation de la mise en
ceuvre effective des standards de 'OICV et des standards
anti-blanchiment du GAFI ©),

Lexercice, commencé en octobre 2003, s'est clos le 18 octobre
2004 avec I'adoption des rapports finaux par le conseil
d'administration du FMI. Ces rapports sont disponibles dans
leur intégralité sur le site du FMI : www.imf.org>country
info>France> Country Report N°04,/344 et 04,/345.

Au cours de cet examen, 'AMF a entretenu en permanence
un dialogue trés constructif avec les experts du FMI. La
réflexion en cours sur la mise au point du réglement général
de 'Autorité a ainsi été enrichie de leurs recommandations.
Les conclusions générales de la mission saluent la qualité de
la réglementation et de la supervision du secteur financier
francais.

Héritier d'une longue tradition boursiére, le régulateur frangais des marchés financiers a toujours joué un rdle
important au sein des instances internationales. Ce réle prend aujourd’hui toute son ampleur dans un contexte de

marchés financiers fortement intégrés.
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L'Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV), créée en 1983, associe les autorités de controle
des marchés financiers au niveau mondial. L AMF fait partie du comité technique et du comité exécutif de I'OICV.

L'OICV = 174 membres.

Le Forum de la stabilité financiere (FSF) réunit les régulateurs financiers, les banques centrales et les ministeres
des finances des principales places boursiéres, le FMI? , la Banque mondiale ainsi que des organisations internationales

de régulateurs et la BCE®.
Le FSF = 42 membres.

Dlewopeen

Le Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobiliéres (CESR®) regroupe les autorités de régulation

des marchés financiers de I'espace économique européen (EEE).

Le CESR = 27 pays membres.
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L’AMF a signé 35 accords de coopération avec d’autres autorités (échanges d'informations, déroulement des enquétes,
coopération technique, etc.) Ces relations bilatérales sont renforcées par la signature de deux conventions multilatérales
entre les membres du CESR (27 signataires) et de I'OICV (22 signataires).

Drrancophane R

L'Institut francophone de la régulation financiere (IFREFI), créé en juin 2002, réunit I'ensemble des autorités de régulation
financiere dont le francais est la langue de travail. Il dispose d'une structure souple de dialogue et de coopération.

L'AMF assure son secrétariat.
L'IFREFI = 14 signataires représentant 25 pays.

© Institut francophone de la
régulation financiére.

O Publiés respectivement au
Journal officiel des 29 octobre
et 24 novembre 2004.
@ Voir chapitre VII.
© Arrété d’homologation
© Voir pour la composition publié au J.O. du 22 avril
chapitre VII. 2005.

@ Groupe d’action financiére
sur le blanchiment des
capitaux.

@ Fonds monétaire
international.

@ Banque centrale européenne.

© Comittee of European
Securities Regulators.



