
12/07/2023 08:25 La réglementation sur les ventes à découvert (VAD) | AMF

https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/dossiers-thematiques/ventes-decouvert?1689143106 1/4

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

La réglementa�on sur les ventes à découvert (VAD)

21 juin 2022

Le règlement européen sur les Ventes à découvert (short selling) encadre les
posi�ons courtes sur ac�ons et sur de�es souveraines. Retrouvez ici les
principales disposi�ons de ce règlement, les obliga�ons de déclara�ons, les
exemp�ons, ainsi que le tableau de l’historique des posi�ons courtes ne�es
rendues publiques.

Les principales dispositions du règlement

Les obligations de déclaration

Toute personne physique ou morale détentrice d’une posi�on courte ne�e égale ou
supérieure à 0,1% du capital d'une société dont les ac�ons sont admises aux négocia�ons
sur un marché européen, et dès lors que le marché principal de l’ac�on considérée est situé
en Europe, déclare ce�e posi�on à l’autorité compétente dans un délai d'un jour de

Le règlement 236/2012 instaure un régime européen de transparence des ventes à
découvert (posi�ons courtes ne�es). Depuis le 1er novembre 2012, ce régime s’est
subs�tué au régime qui existait en France depuis février 2011, sans le modi�er
substan�ellement.

1

Il renforce les exigences de localisa�on des �tres vendus à découvert a�n de prévenir les
défauts de livraison.

2

Il interdit l’achat de Credit Default Swap (CDS) souverains qui ne viendrait pas couvrir
une exposi�on corrélée.

3

https://www.amf-france.org/fr
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négocia�on. Le seuil de no��ca�on �xé à 0,2% dans le règlement 236/2012 a été ramené à
0,1% à la suite de l’entrée en applica�on du règlement délégué 2022/27 de la Commission. Il
est entré en applica�on le 31 janvier 2022.

Dès lors que la posi�on courte ne�e déclarée est égale ou supérieure à 0.5% du capital,
l’autorité compétente rend publique ce�e informa�on.

La même obliga�on de déclara�on et de publicité de l’autorité compétente s'applique en cas
de franchissement à la hausse ou à la baisse d'un des seuils successifs supplémentaires �xés
par palier de 0,1%.

Dans le cas où une en�té détenant une posi�on courte publiée sur le capital d'une société
franchit à la baisse le seuil de 0,5% du capital, elle déclare ce franchissement à la baisse dans
les mêmes condi�ons. L'autorité compétente publie ce franchissement à la baisse, puis le
supprime ainsi que toutes les publica�ons de posi�ons courtes antérieures liées le jour
suivant.

Accéder aux déclara�ons de posi�ons courtes ne�es URL = [h�ps://bdif.amf-
france.org/Recherche-avancee?
formId=BDIF&DOC_TYPE=BDIF&LANGUAGE=fr&subFormId=dpcn&DATE_PUBLICATION=&DAT
E_OBSOLESCENCE=&isSearch=true] publiées sur le site de l’AMF (Base BDIF).

L’ESMA met à disposi�on, sur son site internet, un ou�l perme�ant de rechercher l’autorité
compétente pour chaque société.

Déclarer une posi�on courte ne�e URL = [h�ps://www.amf-france.org/fr/espace-
professionnels/inves�sseurs-professionnels-mes-declara�ons/mes-rela�ons-avec-
lamf/posi�ons-courtes-ne�es]

Les exemptions

Les transac�ons e�ectuées dans le cadre d’une ac�vité de tenue de marché ou en tant que
spécialiste en valeurs du Trésor n’entrent pas dans le champ d’applica�on du règlement
européen, à la condi�on que la personne concernée ait no��é l’AMF au préalable. En e�et,
l’AMF peut interdire l’usage de ce�e exemp�on si elle considère que les condi�ons de son
u�lisa�on ne sont pas remplies.

Demander une exemp�on à l’obliga�on de déclara�on des posi�ons courtes ne�es URL =
[h�ps://www.amf-france.org/fr/espace-professionnels/prestataires-de-services-

https://bdif.amf-france.org/Recherche-avancee?formId=BDIF&DOC_TYPE=BDIF&LANGUAGE=fr&subFormId=dpcn&DATE_PUBLICATION=&DATE_OBSOLESCENCE=&isSearch=true
https://www.amf-france.org/fr/espace-professionnels/investisseurs-professionnels-mes-declarations/mes-relations-avec-lamf/positions-courtes-nettes
https://www.amf-france.org/fr/espace-professionnels/prestataires-de-services-dinvestissement-psi/mes-relations-avec-lamf/effectuer-mes-reporting-et-declarations
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dinves�ssement-psi/mes-rela�ons-avec-lamf/e�ectuer-mes-repor�ng-et-declara�ons]

Le cas des ventes à découvert sur les dettes souveraines

Le disposi�f de transparence des posi�ons courtes ne�es concerne aussi les de�es
souveraines émises par les États membres de l’Union Européenne. Les seuils de déclara�on
sont prévus par le règlement délégué de la Commission européenne. Les informa�ons
recueillies par les autorités compétentes ne sont pas rendues publiques.

Historique et consolidation des publications des ventes à découvert

Le règlement européen sur les ventes à découvert (Règlement UE n°236/12 sur la vente à
découvert et certains aspects des contrats d'échange sur risque de crédit, dit règlement
VAD) encadre les condi�ons dans lesquelles les posi�ons courtes ne�es sur ac�ons sont
no��ées aux autorités compétentes et rendues publiques. Dans ce cadre, l'Autorité des
marchés �nanciers met quo�diennement à la disposi�on du public un �chier des données
historiques des posi�ons courtes ne�es publiées sur chaque éme�eur relevant de sa
compétence. Ce �chier comprend l'ensemble des données historiques depuis le 1er
novembre 2012, date d'entrée en applica�on du règlement UE n°236/12.

 Fichier des PCN

mis à jour
quotidiennement
(site data.gouv.fr)

En savoir plus

FAQ de l'ESMA sur le régime des posi�ons courtes ne�es (en anglais uniquement)

Textes sur les ventes à découvert publiés par la Commission européenne (en
anglais uniquement)

ACCÉDER AUX DONNÉES

https://www.data.gouv.fr/fr/datasets/r/c2539d1c-8531-4937-9cba-3bd8e9786cc5
https://www.amf-france.org/sites/institutionnel/files/2020-02/2013-159.pdf
https://ec.europa.eu/info/law/short-selling-regulation-eu-no-236-2012
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Mentions légales :

Responsable de la publication : Le Directeur de la Direction de la communication de l'AMF. Contact : Direction de la communication,

Autorité des marchés financiers - 17, place de la Bourse - 75082 Paris Cedex 02

 S'abonner à nos alertes et �ux RSS

Consulter les déclara�ons de posi�on courtes ne�es publiées sur le site de l’AMF
(base BDIF)

Base de recherche de l’ESMA (« MIFID database ») sur les ac�ons admises aux
négocia�ons sur un marché européen (en anglais uniquement)

ACTUALITÉ VENTES À DÉCOUVERT

29 août 2022

L’AMF encourage les
par�cipants du marché à
l’informer en cas
d’iden��ca�on
d’anomalies dans les
no��ca�ons sur les
posi�ons courtes ne�es

  

COMMUNIQUÉ AMF

VENTES À DÉCOUVERT

28 février 2022

Les autorités de marchés
française et néerlandaise
publient une analyse
commune de l’impact de
l'interdic�on des ventes à
découvert au début de la
crise du Covid 19

  

RAPPORT / ÉTUDE

VENTES À DÉCOUVERT

28 février 2022

Impact de l'interdic�on
des ventes à découvert -
une comparaison des
marchés français et
néerlandais
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