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Une crise vite surmontée par les marchés financiers ==
mais montée en puissance de l'actionnariat individuel AXIF

[0 Les ménages US se sont massivement tournés vers la bourse en 2020 :

7 10 millions de comptes ouverts en 2020 : ces ouvertures sont le fait de clients plus jeunes, moins fortunés mais plus actifs en Bourse
(FINRA Investor Education Fundation : « Investing 2020 : news accounts and the people who opened them »);

7 lls se sont cependant progressivement tournés vers les marchés dérivés;

7 Un mouvement facilité par 'émergence de plateformes ne facturant pas de co(t au client mais dirigeant le flux d’ordres pour exécution
vers différents partenaires en échange de paiements, le payment for order flow (15 millions de comptes chez Robinhood).

0 En France, constat d’'une augmentation de l'activité :

20
7 Une forte augmentation des transactions des particuliers ; 18
Nombre de transactions de

7 Un afflux de nouveaux investisseurs (+400 000 en 2020), plus 12 particuliers sur actions
jeunes et plus actifs en bourse b listées en Europe et traitées
. .. . o . en France illi
7 Des particuliers qui investissent peu en produits a effet de levier 10 (en millions)
(encadrement via les dispositions de product intervention de 8
MiFID) 6
74 4 Vi . 4
7 Le payement for order flow est peu développé et, pour I'essentiel, ,
contraire au principe de meilleure exécution de MiFID. )
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Une crise vite surmontée mais des mécanismes de
m a rC h é C O n t ra ri é S ? e

bourse suivant, 15h30, pour effectuer leur déclaration, la derniére date du graphique peut ne pas étre compléte

O Linterdiction des ventes a découvert : une mesure de
type macroprudentielle declenchée par 6 pays
seulement de 'UE avec une incohérence sur les indices

europeens | J/\ :
I

[0 La limitation des dividendes dans le secteur financier :

une mesure discrétionnaire mise en ceuvre de facon (1SR S S
hétérogene
- La”q.u.e,Stlon des offres pUbllques : amicales ou non Performance relative des SPAC US six mois apres la fusion
sollicitees « A Sober Look at SPACs », Klausner et allii 2020
[0 La mécanique des assemblées générales : une High Quality Sponsors Not High Quality' Sponsors
mécanique contrariée par le confinement mais qui peut E— §
étre modernisée — B
] [
[ ]
[0 'apparition des SPAC (Special purpose acquisition - =
companies) : un contournement des regles des offres = -
publiques ou une simplification bienvenue ? [ —
— —
-100%-50% 0% 50% 100%150%200%250% -100%-50% 0% 50% 100%150%200%250%
Median: -31%, Mean: 0% Median: -56%, Mean: -63%
N SPACs: 18 N SPACs: 20
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2020 : une crise vite surmontée mais les fonds sont P
sous surveillance AIXIF

. 7 . N 71 7 ° VNAYV Francgais en Md€ :i:
[0 2020 a mis en évidence certains éléments de
fragilité des fonds d’investissement :
7 Risques de liquidité liés a la vague des sorties ou a des appels de YT WLV TV nin \H i |
marge pour les fonds a fort effet de levier ; 3 ingll ‘\ T AT “ M | H‘\
7 Risques de valorisation des actifs non cotés ou a faible liquidité. 30
6,0 m flux —Encours
0 Ce qui conduit a revisiter la pertinence du cadre O S e EEEEIIIEEEESSSSSIIIIIYIUUIIIIIIIIIEENEEEE
réglementaire et des méthodes de supervision ainsi
qu’a mettre en place de possibles outils contra- Inflows and outflows - LVNAV USD
cycliques (Ireland, $ billions)

7 Une réflexion qui se décline au niveau national, européen et
international

sy . . . . . . 150 Me_y o il |,-,--|" ’
7 Les fonds monétaires, en particulier ceux investis sur papier privé, I -1 I

sont en premiere ligne

7 Mais, plus généralement, ce sont tous les fonds ouverts qui sont 50
sous revue

we

ov N QF N

-0
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Une finance durable qui prend son essor dans un cadre ==-.....

qui reste largement a préciser dans 3 dimensions AIXIF
LUAMEF et la finance durable en 2020 :
O Linformation non financiere demandée aux * Doctrine pour la commercialisation de fonds
émetteurs reste a normaliser avec une tension mettant en avant les critéres extra-financiers

potentielle entre des standards européens et
internationaux

Propositions pour la stratégie européenne ;
communes avec I’AFM (NL) pour I'encadrement

O Lintervention des prestataires de services en réglementaire de la fourniture de notations
matiere ESG, et singulierement pour les services Rapport commun ACPR-AMF sur les
de notation, doit étre encadrée . :
engagements du secteur financier avec un
O Les informations non financieres requises du focus sur le charbon
secteur financier restent encore a clarifier Rapports sur les approches extra-financieres
7 tant pour leur propre politique dans la gestion collective et sur le reporting
7 que sur les produits qu’ils commercialisent climatique selon le reférenciel TCFD

Renforcement de la certification
professionnelle
‘ premiére année pleine pour la CCFD
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'apres Brexit se dessine trop lentement T

70 Transactions sur actions frangaises

&0 (parts de marché STO)
[0 Relocalisations : de quoi parle-t-on ? 0
7 Localisation des prestataires : au total 21 sociétés de zz
gestion (40 Md€ sous gestion), 23 entreprises N
d’investissement, 12 plateformes (OTF/MTF) 5 .

0

internalisateurs systématiques FR UK UE hors FR

mT42020 © T12021

7 Localisation des opérations : réussite sur les transactions
sur actions ; dérivés relocalisés en partie aux USA

4500

4000 Dérivés de crédit des banques FR
O L'Union des marchés de capitaux na que trés o (b detransactions)
peu avance -
7 Les approches nationales priment encore largement o
7 Mais de nombreux projets sont dans les tuyaux -~ I =
[0 Le développement d’une industrie financiéere e iz -

européenne est pénalisé

16 000

14 000

12 000 IRS des banques FR
(Nb de transactions)

7 Enl'absence de marché domestique profond et avec un
cadre qui favorise de facto les acteurs de pays tiers
s’établissant dans I’'Union

10 000

8000

7 Alinternational par les régles de I’'Union 6000
4000
2 000
............................................................................................................................................................ - L
3 . SEF US UK PB FR
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UAMF poursuit sa mutation mais peine a assurer

toutes ses missions

O Comme le suggere les indicateurs phares de 'AMF,
la charge des missions du régulateur a tres
fortement progressé en 2020

[0 La digitalisation des processus et I'exploitation des
données est au coeur de notre stratégie ; c’est un
des margueurs de I'évolution de |'organisation de
I’AMF en 2020

[ La filiere répressive est sous pression
7 Menaces qui planent sur le recours aux « fadets »

7 Multiplication des recours

[0 Les moyens restent relativement limités, ce qui
conduit a réduire les ambitions

ETP 2019
AMF France 475|ACPR + AMF 1 500
Consob Italie 670|FCA + PRA 5500
FSMA Belge 338|Bafin + BBk 3 000
CNMV Espagne 444
AFM Pays Bas 641
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Réunions ESMA + OICV

Procédures écrites ESMA+OICV
Abonnés twitter, Linkedin, Facebook
Médiation: dossiers recus dans le champ
Communiqués émetteurs revus

Nb de sociétés cotées

Nombre de SdG

Nombre de fonds

Passeports sortants

Réunions bilatérales SGP et PSI

Réunions de colleges de supervision
Données intégrées dans la base (milliards)
Enquétes et controles ouverts

Nb de décisions de la CDS

Recours pendants

Effectifs moyens (ETPT)

Contributions nettes (M€)

Versement au budget de I'Etat (M€)
Résultat net (M€)

Fonds propres (M€)

2020
183
398

107 881

966
3734
668
680
11 224
1013
1108
69
1111
83

13

38
475
119,8
13,8
-1,1
25,1

475
113,8
9,89
-1,0
26,2

A
76,0%
56,1%
50,5%
26,8%
79,8%

-2,8%

3,5%
0,6%
47,9%
161,9%
40,8%
344,4%
-6,7%
-31,6%
58,3%
0,0%
5,3%

39,5%
10,0%

-4,2%




