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Objet de la procédure :

Sélection et évaluation des intermédiaires finascie

Domaine d’application : cette procédure a pour but d’établir les critereséection et d’évaluatio
des intermédiaires ; une évaluation périodique sffeatuée par les gérants et archivée.

Destinataires de la procédure Direction, gérants, contrdle interne




1/ Rappel de la réglementation

Il est rappelé que le choix des intermédiaireffeeue de maniere indépendante dans
I'intérét des mandants ou des porteurs.

Notamment, ce choix ne doit pas dépendre :

» De liens tels que définis a I'article 10 du déare89-623 entre les intermédiaires
et contreparties, et la société de gestion de feoitks.

e Dr’accords qui interdiraient ou restreindraient lesssibilités de la société de
gestion de portefeuille telles qu’une obligationvdéume d’affaires.

Le reglement général AMF précise qu’'une sociétégdstion de portefeuille doit
mettre en place une procédure formalisée et catidlde sélection et d’évaluation des
intermédiaires et contreparties prenant en compgeatiteres objectifs tels que le colt de
lintermédiation, la qualité de I'exécution, der&cherche.

La société de gestion doit rendre compte de la emiseeuvre de cette procédure dans
le rapport de gestion de 'OPCVM. Elle rend comgi¢ela procédure dans le compte rendu de
gestion du portefeuille géré sous mandat.

On peut rappeler que lorsque la contrepartie imbefmédiaire n’est pas sélectionné

selon les principes établis la rémunération de icrmeédiaire ou contrepartie ne peut
accroitre les frais a la charge de 'OPCVM ou dundz.

Selon les articles L-533-18, 533-19, et 533-20 Qudeétaire et financier (CMF) :

I. - Les prestataires de services d'investisaerpeennent toutes les mesures raisonnables pour
obtenir, lors de I'exécution des ordres, le maill&sultat possible pour leurs clients compte téau
prix, du codt, de la rapidité, de la probabilitéx#cution et du réglement, de la taille, de la reatle
l'ordre ou de toutes autres considérations rektavd'exécution de l'ordre. Néanmoins, chaque fois
gu'il existe une instruction spécifique donnée [ear clients, les prestataires exécutent l'ordre en
suivant cette instruction.

Il. - Les prestataires de services d'investigsgnétablissent et mettent en oeuvre des dispositio
efficaces pour se conformer au premier alinéaétiblissent et mettent en oeuvre une politique
d'exécution des ordres leur permettant d'obtewoiny les ordres de leurs clients, le meilleur régult
possible.

lll. - La politique d'exécution des ordres irt¢lan ce qui concerne chaque catégorie d'instrignent
des informations sur les différents systémes desgukls le prestataire de services d'investissement
exécute les ordres de ses clients et les factefluemcant le choix du systeme d'exécution. Eliuin
au moins les systemes qui permettent au prestadaibgenir, dans la plupart des cas, le meilleur
résultat possible pour I'exécution des ordres liests.

Les prestataires de services d'investissememi8sent des informations appropriées a leursitslie
sur leur politique d'exécution des ordres. lIs eftient le consentement préalable de leurs cliemts s
cette politique d'exécution.




Lorsque la politigue d'exécution des ordres gitéyue les ordres des clients peuvent étre exgcuté
en dehors d'un marché réglementé ou d'un systént@atdual de négociation, le prestataire de
services d'investissement informe notamment seatsliou ses clients potentiels de cette possibilité
Les prestataires obtiennent le consentement ptéatadpres de leurs clients avant de procéder a
I'exécution de leurs ordres en dehors d'un marégiementé ou d'un systeme multilatéral de
négociation.

Les prestataires de services d'investissemewepe obtenir ce consentement soit sous la forme d'
accord général soit pour des transactions déteawiné

IV. - A la demande de leurs clients, les prestes de services d'investissement doivent pouvoir
démontrer qu'ils ont exécuté leurs ordres conforeméra leur politique d'exécution.

V. - Le réglement général de I'Autorité des ragscfinanciers précise les conditions d'application
présent article, en les adaptant selon que ledapaeses de service d'investissement exécutent les
ordres ou les transmettent ou les émettent sans Iesécuter eux-mémes.

Article L533-19 CMF ;

En vue de l'exécution d'ordres pour compte dis tiles prestataires de services d'investissement
adoptent et appliquent des procédures garantibeaétution rapide et équitable des ordres de leurs
clients par rapport aux ordres de leurs autrestslieu aux ordres pour compte propre.

Le reglement général de I'Autorité des marcl@sntiers précise les conditions d'application des
regles de traitement des ordres des clients appisaad I'ensemble des prestataires de services
d'investissement.

Article L533-20

Les prestataires de services d'investisseme@éagour la réception et la transmission d'orpgoes
compte de tiers, pour I'exécution d'ordres pouroi@pte de tiers ou pour la négociation pour compte
propre peuvent susciter des transactions entreat@separties éligibles ou conclure des transastion
avec ces contreparties sans se conformer aux tibliggprévues aux articles L. 533-11 a L. 533-16,
L. 533-18 et L.533-19, premier alinéa, en ce qomoerne lesdites transactions ou tout service
connexe directement lié a ces transactions.

Un décret précise les critéeres selon lesqueds dentreparties sont considérées comme des
contreparties éligibles.

Le reglement général de I'Autorité des marcientiers précise les modalités selon lesquelkes le
contreparties éligibles peuvent demander a étitéeisacomme des clients.




2/ Critéres :
Bien que la société de gestion ait la possibidgédéfinir ses propres critéres, la liste
ci-apres en reprend quelques uns suggérés par I'AMF
1. La qualité de la recherche ;
2. Le coUlt de l'intermédiation ;
3. Laqualité des bases de données ;
4. La qualité de I'exécution des ordres ;
5. La qualité de service de l'interlocuteur ;
6. La solvabilité du broker ;
7. Le traitement administratif des opérations.
Les sociétés de gestion peuvent choisir de n'dtiligie trois ou quatre de ces critéres
ou d’en considérer d’autres.

Les notes attribuées aux criteres retenus peuttenk®&on, moyen ou insuffisant », ou
prendre la forme de notes chiffrées de 1 a 5.

De plus, chaque critére retenu peut aussi faitgdtad’une pondération.
Il faut insister sur le fait que cette procédurendé¢ation est obligatoire et doit étre

présentée dans le rapport de gestion ainsi queldamsnpte rendu de gestion du portefeuille
géré sous mandat.

Organisation de I'évaluation :

L’évaluation est faite annuellement au moins pagcie gérant.
Chaque gérant signe la grille d’évaluation.

La grille est archivée au sein de la sociéte.




Notation comprise entre 1 et 3 en fonction de tsfsation apportée.
1 : niveau « bon »

2 : niveau « moyen »

3 : niveau « insuffisant »

Nom de Qualité de Qualité de Colt de Qualité de | Traitement

I'intermédiaire | I'exécution service de | l'intermédiation la administratif
des ordres | I'interlocuteur recherche des

opérations
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