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

08 mars 2022

La Commission des sanc�ons de l'AMF sanc�onne une
entreprise de presse et son dirigeant pour des
recommanda�ons d’inves�ssement sans men�on des
con�its d’intérêts et manipula�on de cours

Dans sa décision du 4 mars 2022, la Commission des sanc�ons a in�igé à la
société Le Quo�dien de Paris Edi�ons et à son dirigeant et directeur de
publica�on, M. Nicolas Miguet, des sanc�ons pécuniaires de,
respec�vement, 600 000 euros et 200 000 euros. La Commission a, en
revanche, mis hors de cause la société Nicolas Miguet & Associés à laquelle
était reproché un manquement de manipula�on de cours.

Dans des numéros de la le�re La Bourse publiés en octobre et novembre 2017, deux ar�cles
ont été consacrés à une société spécialisée dans la concep�on et la commercialisa�on de
disposi�fs et d’ou�ls de biopsie op�que, cotée sur le compar�ment C d’Euronext Paris, aux
termes desquels, leur auteur, M. Nicolas Miguet, conseillait l’achat de �tres de ce�e société.
La le�re La Bourse est un hebdomadaire publié par la société Le Quo�dien de Paris Edi�ons,
entreprise de presse détenue à 99,89 % par la société Nicolas Miguet & Associés, ces deux
sociétés étant dirigées par M. Miguet.

Sur les griefs relatifs aux recommandations d’investissement

La Commission des sanc�ons a retenu que ces deux ar�cles pouvaient être quali�és de
recommanda�ons d’inves�ssement au sens du règlement européen Abus de marché. Elle a
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également es�mé que le manquement à l’obliga�on de veiller, avec une diligence
raisonnable, à ce qu’il soit fait men�on dans les recommanda�ons d’inves�ssement
d’éventuels con�its d’intérêts, était caractérisé à l’encontre de M. Miguet et de la société Le
Quo�dien de Paris Edi�ons.

La Commission a, en e�et, relevé que préalablement à la publica�on de la première
recommanda�on d’inves�ssement, les sociétés Le Quo�dien de Paris Edi�ons et Nicolas
Miguet & Associés ont acquis 125 000 �tres de ce�e société, et que, postérieurement à la
publica�on de ce�e première recommanda�on, ces deux sociétés ont chacune vendu 50 000
�tres, de sorte qu’elles disposaient encore, lors de la publica�on de la seconde
recommanda�on, de 75 000 �tres.

La Commission a es�mé que ce�e déten�on de �tres par des personnes étroitement liées à
l’auteur - M. Miguet - des recommanda�ons d’inves�ssement portant sur ce même �tre, à la
date de publica�on des deux recommanda�ons en cause, caractérise une situa�on de con�it
d’intérêts. Or, elle a relevé qu’à la date des faits, il n’existait, dans la version publiée en ligne
des recommanda�ons li�gieuses, aucune men�on rela�ve à la composi�on du portefeuille
de la société Le Quo�dien de Paris Edi�ons et à l’existence de con�its d’intérêts.

Par ailleurs, la Commission des sanc�ons a es�mé que M. Miguet, en sa qualité d’ « expert
», avait manqué à son obliga�on de faire �gurer dans ses deux recommanda�ons plusieurs
éléments obligatoires. Elle a, en revanche, écarté le manquement reproché à la société Le
Quo�dien de Paris Edi�ons tenant à l’absence de men�on des date et heure de première
di�usion, ce manquement ne pouvant être reproché qu’au di�useur d’une recommanda�on
d’inves�ssement produite par un �ers, ce que n’est pas ce�e société. Elle a, de même, écarté
le manquement reproché à M. Miguet tenant à l’absence de divulga�on claire et apparente
de son iden�té.

Sur les griefs de manipulation de cours

La Commission des sanc�ons a es�mé qu’une manipula�on du cours du �tre par recours à
un procédé �c�f ou toute autre forme de tromperie ou d’ar��ce était caractérisée à
l’encontre de la société Le Quo�dien de Paris Edi�ons et de M. Miguet, la publica�on d’une
recommanda�on d’inves�ssement en l’absence de men�on de la situa�on de con�it
d’intérêts s’analysant en une forme de tromperie et ce�e recommanda�on ayant bien eu
une in�uence sur la hausse du cours de ce �tre. La Commission a, en revanche, écarté ce
même manquement reproché à la société Nicolas Miguet & Associés, celle-ci n’étant ni
producteur, ni di�useur de la recommanda�on d’inves�ssement li�gieuse.
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La Commission a ensuite retenu qu’était également caractérisée à l’encontre de la société Le
Quo�dien de Paris Edi�ons et de M. Miguet, sans toutefois que cela ne doive conduire à
retenir un manquement dis�nct à leur encontre, la manipula�on du cours de ce �tre en
�rant par� d’un accès aux médias, en éme�ant un avis sur cet instrument �nancier après
avoir pris des posi�ons sur celui-ci et en pro�tant par la suite de l’impact de cet avis sur le
cours de cet instrument, sans avoir simultanément rendu public, de manière appropriée et
e�cace, ce con�it d’intérêts.

Sur les sanctions

Pour apprécier les sanc�ons prononcées à l’encontre de la société Le Quo�dien de Paris
Edi�ons et de M. Miguet, la Commission des sanc�ons a notamment tenu compte de la
mul�plicité des manquements et de leur par�culière gravité, les faits ayant porté a�einte à
la bonne informa�on des inves�sseurs et l’absence de divulga�on des con�its d’intérêts
étant d’autant plus grave qu’elle a permis la manipula�on du cours du �tre et donc une
perturba�on du bon fonc�onnement du marché tout en perme�ant à la société Le
Quo�dien de Paris Edi�ons de réaliser un pro�t, celle-ci ayant dégagé une plus-value de 71
905 euros à l’occasion de la cession de ses �tres. Concernant M. Miguet, la Commission a
retenu en outre qu’il avait déjà été sanc�onné à deux reprises pour des manquements
similaires à ceux retenus dans le cadre de la présente procédure.

Ce�e décision peut faire l’objet d’un recours.

À propos de la Commission des sanc�ons de l’AMF
Composée de magistrats et de professionnels, la Commission des sanc�ons dispose d’une
totale autonomie de décision. Elle peut sanc�onner toute personne ou société dont les
pra�ques sont contraires aux lois et règlements du champ de compétence de l’AMF. Elle
intervient également pour homologuer les accords de transac�on conclus entre le
secrétaire général et les mis en cause. En�n, elle par�cipe à l’e�ort de pédagogie de
l’Ins�tu�on en précisant, dans la mo�va�on de ses décisions, la réglementa�on �nancière.

Recours formés par la société Le Quo�dien de Paris Edi�ons et M. Nicolas Miguet
devant la cour d'appel de Paris contre la décision SAN-2022-02

Par arrêt du 2 février 2023 (RG n° 22/07870), la cour d'appel de Paris a prononcé
l'irrecevabilité des recours formés par la société Le Quo�dien de Paris Edi�ons et M.
Nicolas Miguet contre la décision de la Commission des sanc�ons du 4 mars 2022.
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SANCTIONS

SANCTIONS & TRANSACTIONS

31 janvier 2024

La Commission des
sanc�ons de l’AMF
met hors de cause
douze personnes
physiques auxquelles il
était reproché des
manquements d’ini�és

  

COMMUNIQUÉ COMMISSION
SANCTIONS

SANCTIONS & TRANSACTIONS

25 janvier 2024

La Commission des
sanc�ons de l’AMF
sanc�onne sept
personnes dont quatre
pour manipula�on de
cours et trois pour
manquements à leurs
obliga�ons
déclara�ves

  

COMMUNIQUÉ COMMISSION
SANCTIONS

SANCTIONS & TRANSACTIONS

11 janvier 2024

La Commission des
sanc�ons de l’AMF
sanc�onne un
conseiller en
inves�ssements
�nanciers et son
dirigeant pour des
manquements à leurs
obliga�ons
professionnelles
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