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Impression à partir d'une page du site internet de l'AMF

08 décembre 2025

Commercialisation des instruments financiers complexes
auprès d'une clientèle non professionnelle : l'AMF adapte
ses positions DOC-2010-05 et DOC-2013-12 pour permettre
la commercialisation des titres de créances indexés à des
crypto-actifs dans un cadre réglementé

L’Autorité des marchés financiers (AMF) constate un intérêt croissant des
investisseurs pour les crypto-actifs, en direct ou comme sous-jacents de
produits financiers. Le succès de plusieurs offres récentes de produits indexés
à des crypto-actifs en Europe témoigne notamment du dynamisme de ce
segment. Dans ce contexte, l’AMF actualise sa doctrine pour permettre aux
crypto-actifs qui respectent certaines conditions de ne plus être considérés
comme sous-jacent présentant un caractère inhabituel pour une clientèle
non professionnelle.

Cette évolution s’inscrit dans le contexte de l’entrée en application récente
du règlement MiCA, et permet de proposer aux investisseurs particuliers une
exposition aux crypto-actifs via des instruments financiers régulés par l’AMF.

Rappel sur la portée des positions DOC-2010-05 et DOC-2013-12

Depuis le 15 octobre 2010, la position de l’AMF DOC-2010-05 sur la commercialisation des
instruments financiers complexes vise à limiter, sur la base de critères prédéfinis, la

https://www.amf-france.org/fr


31/05/2026 18:45

Page 2 sur 5

complexité des instruments financiers présentant un risque de perte en capital supérieur à
10 %. Ainsi, lorsqu’un titre financier ne respecte pas au moins l’un des critères énoncés dans
cette position, l’AMF estime qu’il présente un risque de mauvaise commercialisation auprès
du grand public. Par conséquent, les communications à caractère promotionnel doivent faire
figurer, de manière parfaitement visible, un avertissement dissuasif informant l’investisseur
que « l'AMF considère que ce produit est trop complexe pour être commercialisé auprès des
investisseurs non professionnels et n'a dès lors pas examiné les documents commerciaux ».
Indépendamment de toute communication à caractère promotionnel, et dans les conditions
prévues dans la position, l’AMF considère qu’il sera particulièrement difficile pour les
distributeurs de respecter leurs obligations issues notamment de la directive MIF 2 et que la
position rappelle.

Par ailleurs, l’AMF précise, dans sa position DOC-2013-12, que la commercialisation auprès
de clients non professionnels de titres de créance structurés émis par un véhicule d’émission
dédié qui ne bénéficie pas d’une garantie de la formule et/ou de capital donnée par un
établissement ou une entreprise visés au II de l’article R. 214-19 ou au II de l’article R. 214-
32-28 du code monétaire et financier présente un risque de commercialisation inadaptée tel
qu’il sera particulièrement difficile de respecter les obligations législatives et réglementaires
applicables en matière de commercialisation. Les documents à caractère promotionnel
correspondants doivent laisser apparaitre une mention en caractères très apparents sur
l’existence ou non d’une garantie telle que précisée ci-dessus.

Sur les conditions à respecter

Afin d’être présumés conformes au critère 2 de la position DOC-2010-05, les titres de
créance complexes sur crypto-actifs devront respecter les 4 conditions cumulatives
suivantes, étant précisé que les autres garde-fous de la position DOC-2010-05 (critères 1, 3 et
4) continueront à s’appliquer :

les crypto-actifs devront présenter une capitalisation d’au moins 10 milliards d’euros et un
volume moyen d’échange quotidien d’au moins 50 millions d’euros sur les 30 jours précédant
la commercialisation. Ils devront également respecter les règles établies par le règlement
MiCA portant sur la notification d’un livre blanc à une autorité nationale de l’Union
européenne et être négociables sur une plateforme ayant obtenu un agrément MiCA. Les
paniers de crypto-actifs seront admis s’ils sont composés en majorité de crypto-actifs
respectant ces critères ;

la qualité des crypto-actifs sur lesquels les titres de créance seront
indexés : 
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l’absence d’un effet de levier ou de composante discrétionnaire ;

via une détention directe ou via des titres émis par des entités régulées ou via des
instruments réglementés ;

celle-ci devra impérativement être confiée à un prestataire ayant obtenu un agrément MiCA
pour ce service.

Sous réserve de satisfaire également aux critères 1, 3 et 4, le respect de ces conditions
cumulatives conduit à considérer que le produit ne nécessite pas d’avertissement sur les
communications à caractère promotionnel et, plus généralement, ne présente pas, en soi, un
risque de commercialisation inadaptée tel qu’il serait particulièrement difficile de respecter
les obligations applicables en matière de commercialisation.

Il est néanmoins rappelé que même si le titre de créance complexe sur crypto-actifs ne
remplit pas les critères de la position DOC-2010-05, les règles de commercialisation issues
notamment de la directive MIF 2 restent applicables (vérifications d’adéquation, information
claire, exacte et non trompeuse, etc.).

La position DOC-2013-12 ne s’applique pas aux titres de créances complexes qui respectent
les conditions ci-dessus.

Sur la saisine de l’AMF

Les modalités de saisine de l’AMF demeurent inchangées, qu’il s’agisse du dépôt de la
documentation commerciale ou d’une demande de confirmation de décompte de
mécanisme en application du critère n° 4 de la position AMF DOC-2010-05.

Pour rappel, toutes les communications à caractère promotionnel visées à l’article 212-28 du
règlement général de l’AMF et relatives aux titres de créance structurés doivent être
déposées à l’AMF à l’adresse mail suivante préalablement à leur diffusion et dans leur version
définitive : depotdoc-commerciale@amf-france.org URL = [mailto:depotdoc-

la structure du produit : 

la nature de l’exposition aux crypto-actifs :

la conservation des actifs :

mailto:depotdoc-commerciale@amf-france.org
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commerciale@amf-france.org]. Depuis le 2 novembre 2018, les services de l’AMF procèdent
à des contrôles par échantillonnages réalisés postérieurement à leur diffusion.

S’agissant d’une innovation, et comme cela est le cas de manière générale, les services de
l’AMF sont à l’écoute des émetteurs pour échanger en amont sur leurs projets relatifs aux
titres de créances complexes indexés sur les crypto-actifs.

Concernant la confirmation de décompte de mécanismes, les acteurs devront documenter
(de manière détaillée) la conformité aux 4 conditions précitées au sein du bordereau de
décompte.

Etant rappelé que la confirmation de décompte de mécanismes est un confort proposé par
l’AMF, et non une obligation réglementaire, les acteurs sont invités à utiliser cette possibilité
offerte afin d’éviter de lancer des campagnes promotionnelles sur des structurations
comportant plus de 3 mécanismes de complexité et nécessitant, le cas échéant, un
avertissement spécifique présenté de manière très apparente sur tous les supports
commerciaux.

L’AMF réalisera au premier semestre 2027 un bilan de cette adaptation de sa doctrine.

Mots clés PRODUITS FINANCIERS CRYPTO-ACTIFS MICA

 S'abonner à nos alertes et flux RSS

En savoir plus

Position DOC-2010-05 : La commercialisation des instruments financiers complexes

Position DOC-2013-12 : Nécessité d'offrir une garantie pour les OPCVM et FIA
structurés, les OPCVM et FIA " garantis ", et les titres de créance structurés émis
par des véhicules d'émission dédiés et commercialisés auprès du grand public

SUR LE MÊME THÈME

https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Produits%20financiers&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Crypto-actifs&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=MiCA&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/abonnements-flux-rss
https://www.amf-france.org/fr/reglementation/doctrine/doc-2010-05
https://www.amf-france.org/fr/reglementation/doctrine/doc-2013-12
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ARTICLE

EPARGNE DE LONG TERME

13 mai 2026

Observatoire de
l'épargne

  

COMMUNIQUÉ AMF

PLACEMENTS COLLECTIFS

06 mai 2026

L'AMF dévoile son plan
d'éducation financière
2026-2028 pour
renforcer
l’investissement des
femmes

  

ACTUALITÉ MICA

24 avril 2026

Fin de la période
transitoire MiCA :
l'ESMA précise ses
attentes envers les
professionnels et
alerte les épargnants

  
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