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Audition de Robert Ophèle devant la Commission ECON du Parlement européen  

Mis-selling of financial products 

Propos introductif - 19 juin 2018 

Lutter contre les ventes inappropriées de produits financiers constitue une des missions cœur 

des autorités de supervision des marchés financiers comme l’AMF. Pour ce faire nous 

mobilisons les armes que nous fournissent les réglementations françaises et européennes mais 

également via un engagement fort en faveur de l’éducation des publics d’épargnants et des 

professionnels. 

Je voudrais faire passer ce matin quelques messages simples fondés sur notre expérience en 

France : 

 La réglementation s’est singulièrement enrichie et nous permet de mieux lutter contre les 

ventes inappropriées mais il reste quelques trous à combler et, à l’inverse, attention à ne 

pas trop en faire car ce serait contre-productif ; 

 L’effort de pédagogie est un complément indispensable à la réglementation.   

  

1. Un cadre réglementaire sensiblement renforcé en Europe, mais il reste des trous et 

attention à la tentation de vouloir trop en faire. 

 

 Les réglementations MIF2 et PRIIPs ont singulièrement renforcé le cadre applicable à la 

commercialisation des produits : 

o renforcement des règles en matière de connaissance du client : des progrès ont 

été faits dans le cadre de MiFID 2 avec une  prise en compte plus stricte, avant 

tout conseil au client, de ses objectifs d’investissement, de sa situation financière, 

de son expérience et de sa capacité de compréhension des risques des produits 

proposés ; 

o renforcement des obligations en matière de connaissance des produits et de 

ciblage des clientèles. Ce sont les règles de gouvernance des produits ; 

o documentation de l’adéquation entre le besoin du client et les produits conseillés ; 

o renforcement  des obligations de description des produits packagés proposés à la 

clientèle de détail avec l’établissement d’un KID normalisé 

o renforcement des exigences en termes de transparence sur les frais et les 

éventuels conflits d’intérêt. 

 Mais il y a une tentation de vouloir trop en faire qui est contre-productive 

o Des questionnaires de connaissance du client qui sont jugés longs et fastidieux, 

trop intrusifs (avoirs détenus chez d’autres intermédiaires)  et, en fait, souvent 

peu pertinents (par exemple simple auto-évaluation) 

o Un périmètre de produits PRIIPs trop large qui décourage les émetteurs de titres 

pourtant assez standards et des KID qui donnent des informations inappropriées 

(produits courts, performances récentes non représentatives).  

o Une incitation pour les réseaux de conseiller un nombre limité de produits et 

d’éviter les produits risqués pour minimiser leurs propres risques  

Il faudrait alléger les niveaux 1 et 2 de la réglementation et laisser plus de marges de 

manœuvre au niveau 3 ; favoriser la diversification des portefeuilles et non 

l’approche produit.  
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 Il reste pourtant des zones de risques de commercialisation inappropriée non couvertes. 

o Les pouvoirs données à l’ESMA et aux autorités nationales en matière 

d’interdiction de commercialisation de certains produits financiers trop risqués 

(types options binaires ou CFD) constituent une arme puissante  mais : 

 Le caractère temporaire de l’interdiction au niveau de l’ESMA porte en 

germe un risque d’incohérence entre pays pour des produits 

commercialisés de façon intrinsèquement transfrontière via des 

plateformes ; 

 Il ne porte par définition que sur des produits financiers alors même que la 

commercialisation des biens divers (type diamants) ou de crypto-actifs 

obéit aux mêmes logiques et empruntent les mêmes canaux. 

o La libre prestation de service ne s’exerce pas suffisamment avec la coopération 

des pays hôtes. La situation de plateformes localisées dans un pays de l’Union 

mais commercialisant la quasi-totalité de leurs produits dans les autres pays n’est 

pas convenablement traitée ; l’autorité du pays d’origine n’est guère motivée pour 

intervenir et l’autorité du pays de commercialisation n’a pas les moyens 

d’intervenir rapidement ; les initiatives lancées dans ce domaine au sein du Joint 

Committee des autorités européennes de supervision doivent être soutenues. 

o La commercialisation par les banques auprès de leur clientèle de détail de 

produits retenus au titre du TLAC ou du MREL doit faire l’objet de dispositions 

spécifiques ; nous espérons que la révision en cours de BRRD l’organisera. 

 

 

2. Un effort de pédagogie indispensable en complément de la réglementation tant vis-à-

vis des professionnels que des particuliers  

Cet effort qui est essentiellement national doit cependant avoir une cohérence européenne. 

 Vis-à-vis des professionnels, il s’agit de développer le suivi/contrôle de la 

commercialisation pour mettre en évidence les bonnes pratiques et éradiquer les 

mauvaises ; pour cela il faut 

o assurer un contrôle ex-post, voire ex-ante, de leurs supports de 

commercialisation, 

o annoncer ses priorités de supervision, 

o effectuer des contrôles thématiques sur place du caractère approprié de leurs 

conseils et plus généralement du respect des exigences de MIF2, 

o effectuer des vagues de « visites mystères », 

o rendre public les leçons tirées de ces suivis/contrôle en termes de bonnes et 

mauvaises pratiques, 

o sanctionner les pratiques inappropriées et donner de la publicité à ces sanctions. 

 Vis-à-vis des particuliers, au-delà des traditionnels communiqués sur les sites internet 

des autorités, il faut  

o utiliser les différents médias pour faire passer des messages (TV, Radio, 

Facebook, Google  ..), 

o utiliser les réseaux sociaux pour réagir aux incitations inappropriées 

o développer des actions spécifiques de moyen terme par exemple en faveur des 

jeunes (en partenariat avec l’Education Nationale et  la Banque centrale) ou en 

faveur de l’épargne salariale (avec le Ministère du travail) …,   


