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Enjeux d'avenir et barrières à l'intégration du post marché :
l'AMF publie ses priorités

L'Autorité des Marchés Financiers (AMF) a répondu à la consultation de la
Commission européenne sur le post-marché dans l'Union des marchés de
capitaux (UMC). Dans cette réponse, l'AMF partage l'analyse de la
Commission sur les enjeux à venir (compétitivité des acteurs européens face
aux autres acteurs mondiaux, essor des nouvelles technologies comme la
Blockchain) tout en insistant sur la nécessité de prioriser les futures actions
réglementaires sur les infrastructures de marché.

Des barrières à l’intégration du post-marché en Europe

En 2001 et en 2003, la Commission a mis en place un groupe d’experts, dirigé par Alberto
Giovannini, chargé d’identifier les barrières juridiques et opérationnelles à l’intégration du
post-marché en Europe (« barrières Giovannini »). En 2016, la Commission a tenu à faire un
bilan de la levée de ces barrières. Ce bilan, qui s’inscrit dans l’initiative de la Commission
européenne pour une  Union des marchés de capitaux (UMC), a été établi par un groupe
d’experts (appelé le Forum européen du Post Trade, ou« European Post-Trade Forum –EPTF
en anglais). L’EPTF a publié son rapport en août 2017. 

Ce rapport fait le constat selon lequel un certain nombre des barrières identifiées par le
groupe Giovannini ont pu être levées grâce aux initiatives européennes (règlement CSDR sur
les dépositaires centraux, règlement EMIR sur les produits dérivés, le cadre des Marchés
d’instruments financiers MIF et le système de règlement livraison européen T2S). Toutefois,
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d’autres barrières n’ont pu être levées et de nouvelles sont apparues, de nature juridique,
opérationnelle ou structurelle.

Consultation sur la future feuille de route sur le post-marché

Sur la base de ce rapport, la Commission a ouvert une consultation publique, jusqu’au 15
novembre 2017 sur :

(i) les grands enjeux présents et à venir se posant aux acteurs européens du post-marché
(sociétés de gestion de portefeuille, émetteurs, banques et infrastructures de marché telles
que les chambres de compensation ou les dépositaires centraux de titres).  La Commission
identifie ainsi l’essor des nouvelles technologies, et en particulier la Blockchain, et les enjeux
de compétitivité des acteurs européens face aux autres acteurs mondiaux,

(ii) les barrières à l’intégration du post-marché telles qu’identifiées dans le rapport de l’EPTF.

L’objectif de la Commission est de recueillir l’avis des parties prenantes de manière à établir
sa future feuille de route réglementaire.

Prioriser les actions à venir

Pour l’AMF, les principaux enjeux présents et à venir auxquels les acteurs européens sont
confrontés sont :

Compte tenu de ces éléments, l’AMF estime qu’il faut prioriser les prochaines réformes
visant à lever les barrières à l’intégration du post-marché en deux temps :

la mise en œuvre des initiatives réglementaires (CSDR, EMIR, MIF, SFTR, T2S et UCITS),
auxquelles il convient d’apporter une attention toute particulière,

la compétitivité et la mise en place de règles du jeu équitables au niveau international,
permettant une saine concurrence entre acteurs européens et acteurs non-européens.
Cet enjeu est d’autant plus important dans un contexte réglementaire incertain (Brexit,
changements réglementaires aux Etats-Unis),

l’essor des nouvelles technologies, et en particulier de la Blockchain, qui peut jouer un
rôle moteur dans le post-marché et dont les modalités de déploiement dans les marchés
financiers gagneraient à être encadrées, à moyen terme, par une initiative réglementaire
au niveau européen.
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dans un premier temps, finaliser les travaux règlementaires sur les infrastructures de
marché (chambres de compensation, dépositaires centraux de titres et systèmes
règlement-livraison) en veillant tout particulièrement aux enjeux de stabilité financière et
de compétitivité dans un contexte international profondément renouvelé (Brexit),

en second lieu, renforcer (si nécessaire) la protection des actifs des investisseurs dans un
contexte transfrontalier.

En savoir plus

Consultation de la Commission sur le post-marché dans l’union des marchés de
capitaux (en anglais)

Rapport de l’EPTF (en anglais)

Réponse de l'AMF à la consultation de la Commission européenne sur le post-
marché dans l'Union des marchés de capitaux (UMC)

SUR LE MÊME THÈME

https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Europe%20%26%20international&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/abonnements-flux-rss
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2017-post-trade-consultation-document_en_1.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/170515-eptf-report_en.pdf
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/positions-ue-de-lamf/reponse-de-lamf-la-consultation-de-la-commission-europeenne-sur-le-post-marche-dans-lunion-des
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RÈGLES PROFESSIONNELLES

MARCHÉS

28 mai 2026

Décision relative aux
modifications des
règles de
fonctionnement du
système multilatéral
de négociation (SMN)
Aquis Exchange
Europe, concernant le
lancement d’une
seconde…

  

COMMUNIQUÉ AMF

COOPÉRATION

20 avril 2026

L'AMF Québec, la
CVMO et l'AMF France
concluent un accord
pour la cotation
croisée de valeurs
mobilières au Canada
et en France

  

RÈGLES PROFESSIONNELLES

MARCHÉS

31 mars 2026

Décision d’approbation
des modifications de
règles du système
multilatéral de
négociation LISE,
concernant
notamment
l’enregistrement de
LISE en qualité de
marché de…

  

https://www.amf-france.org/fr/reglementation/regles-professionnelles-approuvees
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=March%C3%A9s&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
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https://twitter.com/intent/tweet?url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Freglementation%2Fregles-professionnelles-approuvees%2Fdecision-relative-aux-modifications-des-regles-de-fonctionnement-du-systeme-multilateral-de-0&text=D%C3%A9cision%20relative%20aux%20modifications%20des%20r%C3%A8gles%20de%20fonctionnement%20du%20syst%C3%A8me%20multilat%C3%A9ral%20de%20n%C3%A9gociation%20%28SMN%29%20Aquis%20Exchange%20Europe%2C%20concernant%20le%20lancement%20d%E2%80%99une%20seconde%20phase%20d%E2%80%99ench%C3%A8re%20de%20cl%C3%B4ture%20%C2%AB%20MaC%20%2B%20%C2%BB%2C%20la%20cr%C3%A9ation%20d%E2%80%99un%20type%20d%E2%80%99ordre%20%C2%AB%20au%20march%C3%A9%20%C2%BB...
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