
07/10/2021 13:03 Discours d'introduction de Jean Gaeremynck, président de la Commission des sanctions - 14e colloque de la C…

https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/prises-de-parole/discours-dintroduction-de-jean-gaeremynck-president-de-la-co… 1/7

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

07 octobre 2021

Discours d'introduc�on de Jean Gaeremynck, président de
la Commission des sanc�ons - 14e colloque de la
Commission des sanc�ons de l'AMF, Mercredi 6 octobre
2021

Seul le prononcé fait foi

Mesdames, Messieurs,

Je suis très heureux d’ouvrir ce 14ème colloque de la Commission des sanc�ons.

Comme l’année passée nous vous accueillons au Palais Brongniart dans ce�e salle, mais
aussi à distance, et vous êtes plus de 170 à vous être connectés et à nous suivre en direct.

Je voudrais avant toute chose saluer Marie-Hélène Tric, qui a œuvré pendant 10 années au
sein de la commission, qu’elle a présidée pendant plus de cinq années.

Je vous adresse, Marie-Hélène, en mon nom personnel et au nom de l’ensemble des
membres de la commission, nos plus vifs remerciements pour votre implica�on personnelle
et tout le travail réalisé sous votre présidence e�cace et conviviale. En 10 ans, la
commission a rendu 206 décisions de sanc�on, ce qui donne une idée de l’inves�ssement
qui a été le vôtre et celui de l’ensemble des membres de la commission.

https://www.amf-france.org/fr
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A ce sujet, je souhaite également saluer MM. Bernard Field, Bruno Gizard et Christophe
Lepitre, qui viennent de qui�er la commission au terme de leurs mandats. Ils nous ont
énormément apporté par leur expérience et leur sens du travail collec�f. A eux aussi
j’adresse mes plus sincères remerciements.

A la suite de ces départs, la commission est sensiblement renouvelée dans sa composi�on.
Je me réjouis tout d’abord de l’élec�on de M. Didier Guerin à la présidence de la deuxième
sec�on. Je salue par ailleurs l’arrivée de 4 nouveaux membres : Mme Valérie Michel-
Amsellem, MM. Frédéric Bompaire, Alain David et Aurélien Hamelle. A chacun je souhaite la
bienvenue. La richesse et la variété de vos parcours sont l’assurance que la commission
con�nuera d’accomplir ses missions avec le haut degré de compétence et d’exigence qui
sont a�endus d’elle. 

Car chers collègues, vous rejoignez une instance qui repose sur un équilibre sub�l. Ce qui la
caractérise en tout premier lieu c’est son indépendance, que chacun de ses membres doit
incarner en toutes circonstances dans l’exercice de son mandat. Elle appelle donc de votre
part un engagement et une impar�alité sans faille.

Depuis le début, ce�e indépendance, qui répond aux exigences cons�tu�onnelles et
européennes sur la sépara�on des fonc�ons de poursuite et de jugement, est dans l’ADN de
la commission.

Mais aussi (en même temps, si j’ose dire) et c’est cela aussi qui fait sa spéci�cité, la
commission, pour indépendante qu’elle soit, est de par la loi une composante à part en�ère
du régulateur. A ce �tre, elle en partage les objec�fs : la protec�on des épargnants,
l’informa�on des inves�sseurs et d’une manière générale le bon fonc�onnement des
marchés �nanciers.

C’est donc cet équilibre sub�l qu’il faut faire vivre, a�aire après a�aire, décision après
décision, dans l’exercice par la commission de sa mission au quo�dien.

Mais puisque nous sommes au début d’une nouvelle période, je voudrais dessiner un
certain nombre de perspec�ves et de priorités d’ac�on. Elles s’inscrivent d’ailleurs largement
dans les évolu�ons récentes rappelées par la présidente Marie-Hélène Tric l’année dernière
lors de ce même évènement.

En premier lieu, parce qu’elle est un acteur de la régula�on, la commission se doit de faire
œuvre de clarté et de pédagogie. Rendre des décisions lisibles, les faire connaître et s’assurer
qu’elles sont comprises sont des priorités a�chées.
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Nous devons poursuivre nos e�orts dans ce domaine.

D’abord, en simpli�ant la rédac�on de nos décisions a�n de les rendre plus intelligibles. Sur
ce point, une ré�exion sera engagée, portant  sur la structure des décisions et sur la cita�on
des textes applicables.

Ensuite, en renforçant encore l’accessibilité de nos décisions. Beaucoup a déjà été fait pour
rendre plus visible la jurisprudence de la commission – je pense en par�culier au recueil de
jurisprudence ou aux communiqués de presse publiés en français et en anglais. Il faut
naturellement pérenniser ces ou�ls qui sont très u�les aux acteurs. Ce qui passe par
l’actualisa�on du recueil. Mais nous devons aller plus loin. Aussi mènerons-nous une
ré�exion sur la créa�on d’instruments nouveaux perme�ant de présenter l’évolu�on de la
jurisprudence rendue sur des thèmes précis.

En deuxième lieu, là encore car elle est une composante de l’AMF, la commission doit
s’a�acher à prendre en compte les missions du régulateur dans son apprécia�on des
ques�ons qui lui sont soumises, en par�culier des ques�ons nouvelles. Car l’interpréta�on
donnée aux textes par la commission a des impacts concrets et immédiats sur les acteurs, et
notamment sur les professionnels régulés. A cet égard, la commission con�nuera à se
montrer a�en�ve aux enjeux en présence et aux conséquences de ses décisions.

En troisième lieu, un objec�f de sécurité juridique doit conduire l’ac�on de la commission.
Aussi le respect des droits de la défense est-il une préoccupa�on constante de ses membres,
comme en a�este me semble-t-il la lecture de ses décisions. Le contradictoire est un
principe cardinal tout au long de la procédure de sanc�on et notamment lors des séances de
la commission, auxquelles ses membres a�achent une grande importance. Les paroles qui y
sont prononcées, les échanges qui s’y produisent perme�ent souvent, à la faveur des
ques�ons posées aux par�es prenantes, et des réponses apportées par eux, de serrer au plus
près la réalité d’une a�aire, au-delà de la seule consulta�on des pièces de la procédure. 

Et bien sûr l’objec�f de sécurité exige aussi que la commission con�nue, comme elle le fait
aujourd’hui, de prendre en compte de façon scrupuleuse, dans sa propre jurisprudence, les
décisions des juridic�ons de recours, toujours riches d’enseignements.

En dernier lieu, je veux dire l’a�achement de la commission à juger les a�aires qui lui sont
soumises dans des délais raisonnables. C’est une exigence à l’égard des personnes mises en
cause et c’est un gage d’e�cacité de ses décisions. Des progrès ont été enregistrés au cours
de la période récente. Ainsi, si l’on prend en compte les décisions rendues ce�e année, le
délai moyen entre la saisine de la Commission des sanc�ons et la décision était d’environ un
an, ce qui est déjà sa�sfaisant. Nous devrons poursuivre dans ce�e voie.
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C’est tout naturellement que j’en viens maintenant à vous présenter brièvement le bilan de
l’ac�vité de la commission et des juridic�ons de recours depuis le colloque de l’année
dernière.

D’abord quelques chi�res.

La crise sanitaire a bien sûr fortement impacté l’ac�vité de la commission. Ainsi en 2020, la
commission a rendu 13 décisions contre 19 en 2019 et 18 en 2018.

Cependant, dès 2021 nous avons pu reprendre un rythme d’ac�vité plus normal. 15
décisions de sanc�on ont ainsi été rendues depuis le début de l’année. 

Et depuis le dernier colloque de la commission, qui s’est tenu le 5 octobre 2020, c’est un
total de 20 décisions de sanc�on qui ont été rendues.

Sur la même période, 9 décisions d’homologa�on d’accords de composi�on administra�ve
ont été rendues.

Quant aux juridic�ons de recours, on dénombre un total de 16 décisions :

S’agissant des sanc�ons, la commission a prononcé en un an un total de près de 62 millions
d’euros de sanc�ons pécuniaires. Dans une décision récente, du 4 août dernier, sur laquelle
je reviendrai dans un instant, la commission a in�igé un montant cumulé de sanc�ons
pécuniaires de plus de 37 millions d’euros, ce qui cons�tue le montant le plus important
jamais prononcé.

La commission a également prononcé sur la même période 17 sanc�ons professionnelles
dont 7 aver�ssements, 8 blâmes et 2 interdic�ons professionnelles pendant 10 ans.

Parmi les décisions rendues sur la période, je voudrais m’arrêter plus par�culièrement sur 4
d’entre elles.

3 concernent des faits de manipula�on de cours.

7 de la cour d’appel de Paris

3 de la Cour de Cassa�on

6 du Conseil d’Etat
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La première a été rendue par la cour d’appel de Paris. Dans un arrêt du 25 mars, la Cour a
con�rmé une décision de la Commission des sanc�ons du 4 décembre 2019 qui avait
sanc�onné à hauteur de 20 millions d’euros un établissement �nancier ayant la qualité de
spécialiste en valeurs du Trésor pour avoir manipulé le cours d’obliga�ons souveraines
françaises et d’un contrat à terme sur ces obliga�ons.

Les deux autres décisions ont été rendues par la Commission des sanc�ons.

Dans l’une, du 28 mai, une société de droit allemand et son dirigeant ont été sanc�onnés à
hauteur de 1,2 million d’euros chacun pour manipula�on du cours d’un contrat à terme sur
obliga�ons souveraines françaises.

Dans l’autre, du 4 août, la commission a sanc�onné une société de ges�on, une société
agissant comme table de négocia�on et une société de courtage, ainsi que trois de leurs
anciens salariés, pour manipula�on de cours et, pour quatre mis en cause, des
manquements à leurs obliga�ons professionnelles. Outre les sanc�ons pécuniaires dont j’ai
déjà men�onné le montant, la commission a prononcé plusieurs sanc�ons disciplinaires.

Ces trois a�aires ont soulevé des ques�ons intéressantes - parfois inédites - découlant de la
dimension européenne des faits et tenant notamment à la compétence de l’AMF et au
respect du principe non bis in idem. Selon les cas étaient en e�et concernés des instruments
�nanciers cotés dans un autre Etat membre ou encore des manipula�ons commises depuis
l’étranger.  

La 4ème décision que je souhaite évoquer est encore plus récente. Il s’agit d’un arrêt rendu
le 16 septembre par la cour d’appel de Paris qui a rejeté le recours en annula�on formé
contre une décision de la Commission des sanc�ons du 11 décembre 2019. Dans ce�e
a�aire, la commission avait sanc�onné une société de presse pour avoir di�usé de fausses
informa�ons. Etait en cause la publica�on par deux journalistes de plusieurs dépêches
reprenant, en substance, le contenu d’un communiqué de presse frauduleux faisant état
d’informa�ons néga�ves sur une société cotée, sans avoir procédé à la moindre véri�ca�on
préalable. Si la cour d’appel a réduit le montant de la sanc�on prononcée, elle a en revanche
con�rmé la caractérisa�on du manquement.   

Ce sont ces a�aires – et d’autres – qui nous nous ont conduit à consacrer le thème de ce
14ème colloque à l’Europe.

Les trois premières illustrent la dimension européenne de l’ac�on de l’AMF, et les ques�ons
juridiques mais aussi pra�ques qui peuvent en résulter, tenant notamment aux situa�ons de
compétence concurrentes de plusieurs autorités.



07/10/2021 13:03 Discours d'introduction de Jean Gaeremynck, président de la Commission des sanctions - 14e colloque de la C…

https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/prises-de-parole/discours-dintroduction-de-jean-gaeremynck-president-de-la-co… 6/7

L’a�aire rela�ve à la publica�on d’informa�ons �rées d’un faux communiqué de presse
illustre quant à elle les ques�ons que peut soulever l’applica�on de la règlementa�on
européenne. Il était en e�et ques�on dans ce�e a�aire du recours à l’ar�cle 21 du
Règlement sur les abus de marché, rela�f à la divulga�on ou la di�usion d’informa�ons dans
les médias.

Le droit européen occupe en e�et une place essen�elle dans les sources du droit des
marchés �nanciers, et notamment du droit des abus de marché. A cet égard, la
jurisprudence de la Cour de jus�ce de l’Union européenne par�cipe, avec celle des
juridic�ons na�onales, notamment de la Cour de Cassa�on et du Conseil d’Etat, à
l’édi�ca�on du corpus de règles de fond et de procédure applicables dans nos domaines
d’interven�on. Des arrêts importants ont été rendus au cours des derniers mois par ces
juridic�ons et d’autres le seront prochainement. Ils impactent très concrètement les
pouvoirs des enquêteurs de l’AMF et, pour certains, d’autres autorités, comme le souligne
un récent rapport du Conseil d’Etat sur les pouvoirs d’enquête de l’administra�on. C’est le
cas par exemple des décisions de jus�ce concernant les données de connexion. De ce�e
jurisprudence, il sera également ques�on au cours de ce colloque.

Mesdames et messieurs, la commission a�end beaucoup des débats qui vont s’ouvrir dans
un instant, car ils nourriront sa connaissance et sa ré�exion. J’espère qu’ils vous seront aussi
u�les qu’à nous.

Et je ne peux donc que terminer mon propos par des remerciements à l’égard de ceux qui
ont accepté d’apporter leur contribu�on à cet évènement.

Je remercie Monsieur Sven Giegold, député européen, qui a accepté d’être notre keynote
speaker.

Je remercie aussi l’ensemble des par�cipants aux tables-rondes, représentants d’ins�tu�ons
européennes, magistrat, avocats, chercheurs, membre de la Commission des sanc�ons et
représentants de l’AMF, qui seront présentés tout à l’heure.

Je remercie en�n M. le président Robert Ophèle, toujours a�en�f aux travaux de la
commission, qui clôturera ce colloque.

Et sans plus tarder, je cède la parole à M. Giegold.

Je vous remercie de votre a�en�on.



07/10/2021 13:03 Discours d'introduction de Jean Gaeremynck, président de la Commission des sanctions - 14e colloque de la C…

https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/prises-de-parole/discours-dintroduction-de-jean-gaeremynck-president-de-la-co… 7/7

Men�ons légales : 
Responsable de la publica�on : Le Directeur de la Direc�on de la communica�on de l'AMF. Contact :
Direc�on de la communica�on, Autorité des marchés �nanciers - 17, place de la Bourse - 75082 Paris
Cedex 02

Mots clés ABUS DE MARCHÉ

 S'abonner à nos alertes et �ux RSS

PRISE DE PAROLE

SANCTIONS & TRANSACTIONS

07 octobre 2021

Discours de clôture de
Robert Ophèle,
président de l'AMF -
14e colloque de la
Commission des
sanc�ons de l'AMF -
Mercredi 6 octobre
2021

  

ARTICLE

FONCTIONNEMENT DE L'AMF

29 septembre 2021

La Commission des
sanc�ons

  

COMMUNIQUÉ COMMISSION
SANCTIONS

SANCTIONS & TRANSACTIONS

29 septembre 2021

Jean Gaeremynck
devient président de la
Commission des
sanc�ons de l'AMF

  

SUR LE MÊME THÈME

https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Abus%20de%20march%C3%A9&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/abonnements-flux-rss
https://www.amf-france.org/fr/listing_format/format-du-contenu/prise-de-parole
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Sanctions%20%26%20transactions&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/prises-de-parole/discours-de-cloture-de-robert-ophele-president-de-lamf-14e-colloque-de-la-commission-des-sanctions
https://twitter.com/intent/tweet?url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Factualites-publications%2Fprises-de-parole%2Fdiscours-de-cloture-de-robert-ophele-president-de-lamf-14e-colloque-de-la-commission-des-sanctions&text=Discours%20de%20cl%C3%B4ture%20de%20Robert%20Oph%C3%A8le%2C%20pr%C3%A9sident%20de%20l%27AMF%20-%2014e%20colloque%20de%20la%20Commission%20des%20sanctions%20de%20l%27AMF%20-%20Mercredi%206%20octobre%202021
https://www.linkedin.com/shareArticle?mini=true&url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Factualites-publications%2Fprises-de-parole%2Fdiscours-de-cloture-de-robert-ophele-president-de-lamf-14e-colloque-de-la-commission-des-sanctions&title=Discours%20de%20cl%C3%B4ture%20de%20Robert%20Oph%C3%A8le%2C%20pr%C3%A9sident%20de%20l%27AMF%20-%2014e%20colloque%20de%20la%20Commission%20des%20sanctions%20de%20l%27AMF%20-%20Mercredi%206%20octobre%202021
https://www.facebook.com/sharer/sharer.php?u=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Factualites-publications%2Fprises-de-parole%2Fdiscours-de-cloture-de-robert-ophele-president-de-lamf-14e-colloque-de-la-commission-des-sanctions
https://www.amf-france.org/fr/listing_format/format-du-contenu/article
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Fonctionnement%20de%20l%27AMF&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/lamf/notre-organisation/la-commission-des-sanctions
https://twitter.com/intent/tweet?url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Flamf%2Fnotre-organisation%2Fla-commission-des-sanctions&text=La%20Commission%20des%20sanctions
https://www.linkedin.com/shareArticle?mini=true&url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Flamf%2Fnotre-organisation%2Fla-commission-des-sanctions&title=La%20Commission%20des%20sanctions
https://www.facebook.com/sharer/sharer.php?u=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Flamf%2Fnotre-organisation%2Fla-commission-des-sanctions
https://www.amf-france.org/fr/listing_format/format-du-contenu/communique-commission-sanctions
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Sanctions%20%26%20transactions&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/communiques/communiques-de-la-commission-des-sanctions/jean-gaeremynck-devient-president-de-la-commission-des-sanctions-de-lamf
https://twitter.com/intent/tweet?url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Factualites-publications%2Fcommuniques%2Fcommuniques-de-la-commission-des-sanctions%2Fjean-gaeremynck-devient-president-de-la-commission-des-sanctions-de-lamf&text=Jean%20Gaeremynck%20devient%20pr%C3%A9sident%20de%20la%20Commission%20des%20sanctions%20de%20l%27AMF
https://www.linkedin.com/shareArticle?mini=true&url=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Factualites-publications%2Fcommuniques%2Fcommuniques-de-la-commission-des-sanctions%2Fjean-gaeremynck-devient-president-de-la-commission-des-sanctions-de-lamf&title=Jean%20Gaeremynck%20devient%20pr%C3%A9sident%20de%20la%20Commission%20des%20sanctions%20de%20l%27AMF
https://www.facebook.com/sharer/sharer.php?u=https%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ffr%2Factualites-publications%2Fcommuniques%2Fcommuniques-de-la-commission-des-sanctions%2Fjean-gaeremynck-devient-president-de-la-commission-des-sanctions-de-lamf

