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Impression à par�r d'une page du site internet de l'AMF

21 décembre 2018

Bonnes pra�ques en ma�ère d'informa�on privilégiée

L'Autorité des marchés �nanciers rappelle quelques règles de bonne
pra�que en ma�ère d'informa�on privilégiée concernant les sociétés
cotées.

Dans le cadre d’une enquête réalisée par l’Autorité des marchés �nanciers, il a été constaté
les faits suivants :

L’ar�cle 7 du règlement européen MAR précise notamment qu’une informa�on privilégiée
peut revê�r la forme « d’un ensemble de circonstances qui existe ou dont on peut
raisonnablement penser qu'il existera […] si elle (l’informa�on) est su�samment précise
pour que l'on puisse en �rer une conclusion quant à l'e�et possible de cet ensemble de
circonstances […] sur le cours des instruments �nanciers […] ». Selon l’ar�cle 17 du

à la suite de la mise en place d’un nouveau progiciel de ges�on intégré, un éme�eur a
été confronté, sur une période de trois mois, à une accumula�on de dysfonc�onnements
a�ectant sa produc�on ;

ces di�cultés ont conduit à une visite inopinée d’une autorité de contrôle puis à la
cessa�on totale de l’ac�vité d’un site de produc�on important, ce�e dernière
informa�on ayant été rendue publique ;

avant ce�e publica�on, certains salariés ont cédé la par�cipa�on qu’ils détenaient dans
le fonds d’épargne salariale alors qu’ils avaient connaissance des di�cultés rencontrées
par l’éme�eur.
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règlement européen MAR : « Tout éme�eur rend publiques, dès que possible, les
informa�ons privilégiées qui concernent directement ledit éme�eur (…). ». En conséquence,
il appar�ent à l’éme�eur de déterminer le moment à compter duquel une informa�on revêt
un caractère privilégié.

Soit il ne fait pas de doute qu’il existe une informa�on privilégiée et l’obliga�on de la rendre
publique s’impose  ; soit il existe un doute sur le caractère privilégié de l’informa�on en
cause et a�n d’assurer un égal accès et une correcte informa�on des inves�sseurs, l’AMF
encourage les éme�eurs à communiquer au plus tôt l’informa�on en cause ; tel peut être le
cas lorsqu’est observée une accumula�on de dysfonc�onnements a�ectant l’ac�vité de
l’éme�eur. Une telle publica�on sera u�lement accompagnée de précisions quant aux
moyens déployés pour remédier aux dysfonc�onnements, puis d’une mise à jour régulière
quant à l’état d’avancement de la situa�on.

L’AMF rappelle l’importance qui s’a�ache à la bonne informa�on des inves�sseurs mais
aussi aux mesures que les éme�eurs doivent prendre a�n que leurs salariés ne divulguent
pas et n’u�lisent pas à des �ns personnelles les informa�ons dont ils ont pris connaissance
dans le cadre de leurs fonc�ons. La forma�on de l’ensemble des salariés d’un éme�eur
cons�tue dans ce cadre l’un des moyens perme�ant de prévenir d’éventuelles opéra�ons
d’ini�és.

[1] Selon l’ar�cle 17 du règlement MAR la possibilité de retarder la publica�on d’une informa�on privilégiée
cons�tue une excep�on à l’obliga�on d’informer le public dès que possible, excep�on qui suppose la
réunion de trois condi�ons : (i) préserver un intérêt légi�me et (ii) être en mesure d’assurer la
con�den�alité (iii) le retard de publica�on ne doit pas être suscep�ble d’induire le public en erreur. Le
béné�ce de ce�e excep�on cesse dès lors que l’une des condi�ons n’est plus remplie.
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