03-08-2023
AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

Reglement général de I'AMF

Livre Ill - Prestataires en vigueur du 01/01/2021 au 22/04/2021

Des encarts informatifs sont insérés au sein du Reglement général pour permettre au lecteur d'accéder aux réglements
européens applicables a la matiére concernée.

Les liens vers les reglements européens donnent acces a leur version initiale publiée au Journal officiel de I'Union
européenne ainsi qu'aux rectificatifs publiés ultérieurement. L'Autorité des marchés financiers (AMF) ne garantit pas
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Sous-section 3 - Information de 'AMF
Sous-section 4 - Retrait d'agrément
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Livre Il - Prestataires

Titre | - Prestataires de services d'investissement (Articles 311-0 a 315-26)

Article 311-0
Dans le présent Livre Ill, I'expression « instrument financier » désigne les instruments financiers au sens de l'article L. 211-1 du
code monétaire et financier et les unités mentionnées a l'article L. 229-7 du code de I'environnement.

Article 311-1
Sauf disposition contraire, le présent titre est applicable :

I. - Aux prestataires de services d'investissement.

Au sens du présent titre, le terme « prestataire de services d'investissement » désigne les « prestataires de services
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d'investissement autres que les sociétés de gestion de portefeuille » ;

Il. - Aux succursales d'une personne agréée dans un Etat partie a I'accord sur I'Espace économique européen autre que la France
pour fournir des services d'investissement, mentionnées a l'article L. 532-18-1 du code monétaire et financier, dans les conditions
mentionnées au deuxiéme alinéa de I'article L. 532-18-1 et a l'article L. 532-18-2 du méme code ;

Ill. - Aux succursales des entreprises de pays tiers agréées pour fournir des services d'investissement mentionnées a l'article L.
532-48 du code monétaire et financier ou aux succursales d'établissements de crédit mentionnées au | de I'article L. 511-10du
méme code lorsqu'elles fournissent des services d'investissement, dans les conditions mentionnées au Il de I'article L. 532-50;

IV. - Aux personnes concernées définies au paragraphe 1 de l'article 2 du réglement délégué (UE) n° 2017/565 de la Commission
du 25 avril 2016 pour les dispositions des chapitres II, lll, IV et V du présent titre. Celles-ci constituent pour lesdites personnes une
obligation professionnelle.

Les dispositions des chapitres IV et V du présent titre s'appliquent aux personnes concernées mentionnées au IV des succursales
mentionnées aux |l et lll ci-dessus, dans les mémes conditions.

Chapitre | - Procédure relative a lI'agrément et au programme d'activité (Articles 311-2 a 311-
3)

Reglement délégué (UE) 2017/565 de la Commission du 25 avril 2016 complétant la Directive MIF 2 en ce qui concerne les
exigences organisationnelles et les conditions d'exercice applicables aux entreprises d'investissement et la définition de
certains termes aux fins de ladite directive ;

Reglement délégué (UE) 2017/592 de la Commission du 1¢" décembre 2016 complétant la Directive MIF 2 par des normes
techniques de réglementation précisant les critéres permettant d'établir si une activité doit étre considérée comme
accessoire par rapport a l'activité principale ;

Reéglement délégué (UE) 2017/1018 de la Commission du 29 juin 2016 complétant la Directive MIF 2 par des normes
techniques de réglementation précisant les informations que doivent notifier les entreprises d'investissement, les
opérateurs de marché et les établissements de crédit ;

Réglement délégué (UE) 2017/1943 de la Commission du 14 juillet 2016 complétant la Directive MIF 2 par des normes
techniques de réglementation concernant les informations a fournir et les exigences a respecter pour I'agrément des
entreprises d'investissement ;

Reéglement délégué (UE) 2017/1946 de la Commission du 11 juillet 2017 complétant la Directive MIF 2 par des normes
techniques de réglementation concernant la liste exhaustive d'informations que les candidats acquéreurs doivent joindre a
la notification de I'acquisition envisagée d'une participation qualifiée dans une entreprise d'investissement ;

Reglement d'exécution (UE) 2017/1945 de la Commission du 19 juin 2017 définissant des normes techniques d'exécution
en ce qui concerne les notifications adressées par et aux entreprises d'investissement demandeuses ou agréées
conformément a la Directive MIF 2.

Section unique - Approbation du programme d'activité (Articles 311-2 a 311-3)

Article 311-2
I.— Lorsqu'un requérant envisage de fournir un service d'investissement ou une activité mentionnée a l'article R. 532-2 du code
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monétaire et financier, son programme d'activité est présenté conformément a I'article R. 532-1 dudit code.

Il. — Lorsque le prestataire de services d'investissement envisage de modifier I'agrément relatif a un service d'investissement ou
une activité mentionnée a l'article R. 532-2 du code monétaire et financier conformément a l'article L. 532-3-1 dudit code, I'AMF
se prononce sur le programme d'activité dans le délai mentionné au Il de I'article R. 532-6 du méme code.

Ill. — Dans le cadre de la procédure d'agrément des succursales des entreprises d'investissement de pays tiers mentionnées au lll
de l'article 311-1 par I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution, prévue a I'article L. 532-48 du code monétaire et financier,
et préalablement a la délivrance de celui-ci, I'AMF se prononce sur le programme d'activité du requérant dans les conditions
prévues a l'article R. 532-4 dudit code.

Article 311-3
Lorsque I'AMF constate qu'un prestataire de services d'investissement ne remplit plus les conditions d'approbation de son
programme d'activité, elle en informe I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution.

Chapitre Il - Régles d'organisation (Articles 312-1 a 312-
48)

Reéglement (UE) 2017/565 de la Commission du 25 avril 2016 complétant la Directive MIF 2 en ce qui concerne les exigences
organisationnelles et les conditions d'exercice applicables aux entreprises d'investissement et la définition de certains
termes aux fins de ladite directive ;

Reglement délégué (UE) 2017/578 de la Commission du 13 juin 2016 complétant la Directive MIF 2 par des normes
techniques de réglementation précisant les exigences relatives aux accords et aux systemes de tenue de marché ;

Réglement délégué (UE) 2017/589 de la Commission du 19 juillet 2016 complétant la Directive MIF 2 par des normes
techniques de réglementation précisant les exigences organisationnelles applicables aux entreprises d'investissement
recourant au trading algorithmique.

Section 1 - Dispositif de conformité (Articles 312-1 a 312-3)

Article 312-1

Pour assurer le respect de I'ensemble des obligations professionnelles mentionnées au Il de I'article L. 621-15 du code monétaire
et financier, le prestataire de services d'investissement met en ceuvre le dispositif de conformité et les dispositions en matiére de
responsabilité des instances dirigeantes prévus respectivement aux articles 22 et 25 du réglement délégué 2017/565 de la
Commission du 25 avril 2016.

Article 312-2

Le responsable de la conformité mentionné au paragraphe 3 de I'article 22 du réglement délégué (UE) 2017/565 de la
Commission du 25 avril 2016 est titulaire d'une carte professionnelle de responsable de conformité pour les services
d'investissement attribuée dans les conditions définies a la section 4 du présent chapitre.

Le conseil d'administration du prestataire de services d'investissement, son conseil de surveillance ou, a défaut, I'organe chargé,
s'il existe, de sa surveillance est tenu informé par les dirigeants de la désignation du responsable de la conformité.

Article 312-3
I. - Le prestataire de services d'investissement s'assure que les personnes physiques agissant pour son compte disposent d'une
qualification minimale ainsi que d'un niveau de connaissances suffisant.
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II. - Il vérifie que les personnes qui exercent |'une des fonctions suivantes justifient du niveau de connaissances minimales fixées
au 1° du ll de I'article 312-5 :

a) le gérant au sens de l'article 312-4 ;

b) le responsable de la compensation d'instruments financiers au sens de I'article 312-4 ;

c) le responsable du post-marché au sens de l'article 312-4 ;

d) les personnes visées a l'article 312-21.

Ill. - Le prestataire de services d'investissement ne procéde pas a la vérification prévue au Il a I'égard des personnes en fonction
au ler juillet 2010. Les personnes ayant réussi I'un des examens prévus au 3° du Il de I'article 312-5 sont réputées disposer des
connaissances minimales pour exercer les responsabilités qui leur sont confiées.

IV. - Pour conduire la vérification mentionnée au ll, le prestataire de services d'investissement dispose d'un délai de six mois a
partir de la date a laquelle le collaborateur concerné commence a exercer |'une des fonctions visées ci-dessus. Toutefois, lorsque
le collaborateur est employé dans le cadre d'un contrat de formation en alternance prévu aux articles L. 6222-1 et L. 6325-1 du
code du travail, le prestataire de services d'investissement peut ne pas procéder a la vérification. S'il décide de recruter le
collaborateur a l'issue de sa formation, le prestataire de services d'investissement s'assure qu'il dispose d'une qualification
minimale ainsi que d'un niveau de connaissances suffisant mentionné au | au plus tard a la fin de la période de formation
contractualisée.

Le prestataire de services d'investissement s'assure que le collaborateur dont les connaissances minimales n'ont pas encore été
vérifiées est supervisé de maniere appropriée.

Section 2 - Vérification du niveau de connaissances de certaines personnes (Articles 312-4 a 312-5)

Article 312-4
1« exerce la fonction de gérant toute personne habilitée a prendre des décisions d'investissement dans le cadre d'un mandat de
gestion individuel ;

2 » exercent la fonction de responsable de la compensation d'instruments financiers les personnes physiques représentant
I'adhérent compensateur vis-a-vis de la chambre de compensation pour ce qui concerne I'enregistrement des transactions,
I'organisation et le contréle des risques, et les fonctions de compensation des instruments financiers s'y rapportant ;

3 e exercent la fonction de responsable du post-marché les personnes qui assurent la responsabilité directe des activités de tenue
de compte-conservation, ou de réglement-livraison, ou des activités de dépositaire, ou de gestion de titres ou de prestation de
services aux émetteurs.

Article 312-5

Les prestataires de services d'investissement peuvent confier a un organisme extérieur qui justifie de la capacité a organiser des
examens la vérification des connaissances professionnelles des personnes physiques placées sous leur autorité ou agissant pour
leur compte et qui exercent I'une des fonctions visées au Il de I'article 312-3 et aux articles 314-9 et 314-10.

I. - L'AMF constitue un Haut Conseil certificateur de place.

1 ¢ |e Haut Conseil certificateur de place rend des avis a la demande de I'AMF sur la certification des organismes qui justifient de
la capacité a organiser des examens ;

2  dans ses avis, le Haut Conseil certificateur de place prend en compte la possibilité de mettre en place des équivalences avec
les dispositifs de méme nature existant a I'étranger.
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1. - Aprés avis du Haut Conseil certificateur de place, I'AMF :

1 o définit le contenu des connaissances minimales devant étre acquises par les personnes physiques placées sous l'autorité du
prestataire de services d'investissement ou agissant pour son compte et qui exercent |'une des fonctions visées au Il de
I'article 312-3 et aux articles 314-9 et 314-10. Elle publie le contenu de ces connaissances ;

2 * veille a l'actualisation du contenu de ces connaissances minimales ;

3 o définit et vérifie les modalités des examens qui valident I'acquisition des connaissances minimales ;

4 « délivre une certification des organismes dans un délai de quatre mois suivant le dépot du dossier. En tant que de besoin, ce
délai est suspendu jusqu'a la réception des éléments complémentaires demandés.

L'organisme communique a I'AMF un rapport d'information a la date anniversaire a laquelle il a été certifié, puis tous les trois
ans;

5 e |e dépot d'une demande de certification et la communication du rapport d'information donnent lieu au versement a I'AMF de
frais de dossiers dont elle fixe le montant.

Ill. - Le Haut Conseil certificateur de place est composé d'au moins sept membres :

1 e une personne désignée par le college de I'AMF parmi ses membres ;

2 * au moins quatre membres désignés par I'AMF, a raison de leur compétence professionnelle, aprés consultation des
principales associations professionnelles représentatives des prestataires de services d'investissement ;

3 ¢ deux personnalités indépendantes, compétentes dans les domaines de I'enseignement ou de la formation professionnelle en
matiere financiere, désignées par I'AMF.

Le membre du college de I'AMF préside le Haut Conseil certificateur de place. Toutefois, en cas d'absence provisoire d'une durée
inférieure ou égale a six mois du président, le Haut Conseil certificateur de place choisit un autre de ses membres pour présider
ses séances. En cas d'absence définitive ou d'une durée supérieure a six mois, le collége désigne un autre de ses membres comme
président, pour la durée du mandat restant a courir.

Les membres du Haut Conseil certificateur de place sont nommeés pour un mandat de trois ans renouvelable. Le mandat du
président du Haut Conseil certificateur de place se poursuit jusqu'a son terme, indépendamment, le cas échéant, de I'arrivée a
échéance de son mandat de membre du college. L'AMF publie la liste des membres.

IV. - Le Haut Conseil certificateur de place établit un réglement intérieur porté a la connaissance du college de I'AMF.

V. - Les fonctions de membre du Haut Conseil certificateur de place ne sont pas rémunérées. La présidence du Haut Conseil
certificateur de place donne lieu a rémunération dans les conditions fixées par le réglement intérieur de I'AMF.

Section 3 - Protection des avoirs des clients (Articles 312-6 a 312-19)

Article 312-6
Le prestataire de services d'investissement se conforme, en vue de sauvegarder les droits de ses clients sur les instruments
financiers leur appartenant, aux obligations suivantes :

1 e il tient tous les registres et les comptes nécessaires pour permettre de distinguer a tout moment et immédiatement les
instruments financiers détenus par un client déterminé de ceux détenus par d'autres clients et de ses propres instruments
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financiers ;

2 « il tient ses registres et comptes d'une maniére assurant leur exactitude, et en particulier leur correspondance avec les
instruments financiers détenus par les clients, et permettant de les utiliser comme piste d'audit ;

3 ¢ il effectue avec régularité des rapprochements entre ses comptes et registres internes et ceux de tout tiers aupres duquel les
instruments financiers des clients sont détenus ;

4 « il prend les mesures nécessaires pour s'assurer que tous les instruments financiers de clients qui sont détenus aupres d'un
tiers peuvent étre identifiés séparément des instruments financiers appartenant au tiers et de ceux appartenant au
prestataire de services d'investissement grace a des comptes aux libellés différents sur les livres de ce tiers ou a d'autres
mesures équivalentes assurant le méme degré de protection ;

Lorsque la loi applicable sur le territoire sur lequel le tiers détient les instruments financiers I'empéche de se conformer a
I'alinéa qui précéde, il informe les clients concernés qu'ils ne bénéficient pas de cette protection.

5 ¢ il met en place une organisation appropriée minimisant le risque de perte ou de diminution de la valeur des instruments
financiers des clients ou des droits liés a ces instruments financiers, du fait d'abus ou de fraudes sur ces instruments
financiers, d'une administration déficiente, d'un enregistrement erroné ou de négligences.

Article 312-7

Le prestataire de services d'investissement veille a ce que le commissaire aux comptes fasse un rapport au moins tous les ans a
I'AMF sur I'adéquation des dispositions prises par le prestataire de services d'investissement, en application des 7° et 9° du Il de
I'article L. 533-10 du code monétaire et financier et de la présente section.

Article 312-8

Lorsqu'il recourt a un tiers pour détenir les instruments financiers de ses clients, le prestataire de services d'investissement agit
avec toute la compétence, le soin et la diligence requis dans la sélection, la désignation et I'examen périodique de ce tiers et des
dispositions prises par celui-ci concernant la détention de ces instruments financiers.

Le prestataire de services d'investissement prend en compte I'expertise et la réputation dont jouit le tiers concerné sur le marché,
ainsi que toute exigence légale ou réglementaire ou pratique de marché liée a la détention de ces instruments financiers de
nature a affecter négativement les droits des clients.

Article 312-9

Lorsque, pour la détention des instruments financiers de ses clients, le prestataire de services d'investissement propose de
recourir a un tiers, il ne recourt qu'a un tiers situé dans un Etat qui dispose d'une réglementation et d'une surveillance spécifiques
en matiére de détention d'instruments financiers pour le compte d'un client, et il choisit ce tiers parmi ceux soumis a cette
réglementation et a cette surveillance spécifiques et agit conformément aux dispositions de I'article 312-8.

Article 312-10

Pour la détention des instruments financiers de ses clients, le prestataire de services d'investissement ne peut recourir a un tiers
situé dans un Etat non partie a I'accord sur I'Espace économique européen dans lequel aucune réglementation ne régit la
détention d'instruments financiers pour le compte d'une autre personne que si l'une des conditions suivantes est remplie :

1 ¢ la nature des instruments financiers ou des services d'investissement liés a ces instruments financiers exige de les détenir
aupres d'un tiers dans cet Etat non partie a I'accord sur I'Espace économique européen ;

2 ¢ sila détention des instruments financiers est assurée pour le compte d'un client professionnel, ce client a demandé par écrit
au prestataire de services d'investissement qu'ils soient détenus par un tiers dans cet Etat non partie a I'accord sur I'Espace
économique européen.

Source : Site internet de I'AMF / Livre 3 en vigueur du 01/01/2021 au 22/04/2021 avec notes 12/220


https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/312-7/20180103/notes
https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/312-8/20180103/notes
https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/312-9/20180103/notes
https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/312-10/20180103/notes

03-08-2023

Article 312-11

Les exigences prévues aux articles 312-9 et 312-10 s'appliquent également lorsque le tiers recourt a un autre tiers pour |'exécution
de I'une de ses fonctions en matiére de détention et de conservation d'instruments financiers.

Article 312-12

I. - Le prestataire de services d'investissement ne peut procéder a des opérations de financement sur titres en utilisant les
instruments financiers qu'il détient pour le compte d'un client ou les utiliser de quelque autre maniéere que ce soit pour son propre
compte ou le compte de toute autre personne ou le compte d'un autre de ses clients a moins que le client ait donné au préalable
son consentement exprés a |'utilisation des instruments dans des conditions précises, matérialisé par sa signature ou par un autre
mécanisme de substitution équivalent.

L'utilisation des instruments financiers de ce client est limitée aux conditions précises auxquelles il a consenti.

II. - Le prestataire de services d'investissement ne peut procéder a des opérations de financement sur titres en utilisant les
instruments financiers qu'il détient au nom d'un client sur un compte global ouvert dans les livres d'un tiers ni utiliser de quelque
autre maniere que ce soit des instruments financiers détenus sur ce type de compte pour son propre compte ou le compte de
toute autre personne que si au moins une des conditions suivantes est remplie :

1 e chaque client dont les instruments financiers sont détenus sur un compte global a donné son consentement conformément
aul;

2 ¢ |e prestataire de services d'investissement a mis en place des systémes et des contrdles qui lui permettent d'assurer que seuls
des instruments financiers appartenant a des clients qui ont au préalable donné leur consentement conformément au | seront
utilisés ainsi.

Les informations enregistrées par le prestataire de services d'investissement doivent inclure des données sur le client dont les
instructions sont a I'origine de I'utilisation des instruments financiers et sur le nombre d'instruments financiers utilisés
appartenant a chaque client ayant donné son consentement, de fagon a permettre une répartition correcte des réparations en cas
de perte d'instruments financiers.

Ill. - On entend par « opération de financement sur titres » une opération au sens de l'article 3, point 11), du réglement (UE)
2015/2365 du 25 novembre 2005 relatif a la transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation.

Article 312-13

La mise en place de s(retés, privileges ou droits a compensation sur des instruments financiers de clients qui permettent a un
tiers de céder les instruments financiers en question afin de recouvrer des créances qui ne sont pas liées a ces clients ou a la
fourniture de services a ces clients n'est pas autorisée, sauf lorsque la loi applicable dans un pays tiers ou les instruments
financiers de ces clients sont détenus le requiert.

Lorsque le prestataire de services d'investissement est tenu de mettre en place de telles slretés, privileges ou droits a
compensation, il en informe ses clients en leur indiquant les risques liés a ces dispositifs.

Lorsque des slretés, privileges ou droits a compensation sont mis en place par un prestataire de services d'investissement sur des
instruments financiers d'un client, ou lorsque ce prestataire a été informé de la mise en place de tels dispositifs, ceux-ci sont
mentionnés dans les contrats conclus avec le client et inscrits dans les comptes du prestataire afin que ces instruments financiers
soient clairement identifiés comme appartenant a ce client, notamment en cas d'insolvabilité du prestataire.

Article 312-14
I. - Le prestataire de services d'investissement rend les informations relatives aux instruments financiers des clients rapidement
accessibles aux entités ou personnes suivantes :

1« I'AMF;
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2  |le mandataire judiciaire, I'administrateur judiciaire, le liquidateur et le commissaire a I'exécution du plan mentionnés a
I'annexe B du réglement (UE) 2015/848 du Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2015 relatif aux procédures
d'insolvabilité ;

3 ¢ |e college de résolution de I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution.

II. - Les informations mises a disposition comprennent :

1 ¢ |es comptes et registres internes liés qui permettent d'identifier facilement les soldes d'instruments financiers détenus pour
chaque client ;

2 ¢ |e lieu ou les instruments financiers sont détenus par ce prestataire ainsi que les détails des comptes ouverts aupres de tiers et
les accords conclus avec ces entités ;

3 o |e détail de toute tache externalisée relative a la détention des instruments financiers et les coordonnées des tiers qui les
effectuent;

4 ¢ |es personnes clés qui participent aux processus liés au sein de ce prestataire, y compris les personnes responsables du
controle du respect, par celui-ci, des exigences en matiére de sauvegarde des instruments financiers des clients ; et

5 e |les accords permettant d'établir les droits de propriété des clients sur les instruments financiers.

Article 312-15
Le prestataire de services d'investissement prend des mesures appropriées pour empécher 'utilisation non autorisée
d'instruments financiers de clients pour son propre compte ou le compte de toute autre personne, notamment :

1 ¢ |a conclusion d'accords avec les clients sur les mesures a prendre par le prestataire de services d'investissement au cas ou un
client ne dispose pas d'une provision suffisante sur son compte a la date de reglement-livraison, tel que I'emprunt
d'instruments financiers correspondants au nom du client ou le dénouement de la position ;

2 * la surveillance étroite, par le prestataire, de sa capacité prévisionnelle a livrer a la date de reglement-livraison et, a défaut de
cette capacité, la mise en place de mesures correctives ; et

3 ¢ la surveillance étroite et la demande rapide des instruments financiers non livrés a la date de réglement-livraison.

Article 312-16

Le prestataire de services d'investissement ayant pris part a une opération de financement sur titres adopte des dispositions
spécifiques pour tous ses clients afin de s'assurer qu'en cas de prét de titres financiers par un client, I'emprunteur fournisse des
garanties appropriées. Il s'assure que ces garanties restent appropriées et prend les mesures nécessaires pour maintenir
I'équilibre entre la valeur des garanties et la valeur des instruments financiers des clients.

Article 312-17
Le prestataire de services d'investissement ne conclut pas de contrats interdits mentionnés au 9° du Il de I'article L. 533-10 du
code monétaire et financier.

Article 312-18

I. - Le prestataire de services d'investissement examine I'opportunité de la mise en place de contrats de garantie financiere avec
transfert de propriété avec des clients professionnels et des contreparties éligibles au regard du rapport entre les obligations
desdits clients envers lui et les instruments financiers et les fonds détenus par ces clients objet desdits contrats.

Sur demande de I'AMF, le prestataire doit étre en mesure de justifier de sa démarche par tous moyens.
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1. - Lorsqu'il examine I'opportunité de recourir a des contrats de garantie financiere avec transfert de propriété en application du
I, le prestataire de services d'investissement prend en considération I'ensemble des facteurs suivants :

1« il existe un lien présent ou futur suffisamment fort entre les obligations du client envers le prestataire de services
d'investissement et ['utilisation de contrats de garantie financiere avec transfert de propriété ;

2 * |le montant des instruments financiers et des fonds soumis au contrat de garantie financiére avec transfert de propriété ne
dépasse pas substantiellement les obligations du client, voire n'est pas illimité, et si le client a une quelconque obligation
envers le prestataire ; et

3 ¢ |orsque I'ensemble des instruments financiers et des fonds de tous les clients sont soumis aux contrats de garantie financiére
avec transfert de propriété, indépendamment des obligations respectives de chaque client envers le prestataire.

Ill. - Lorsqu'il a recours a des contrats de garantie financiére avec transfert de propriété en application du |, le prestataire de
services d'investissement met en garde les clients professionnels et les contreparties éligibles contre les risques encourus ainsi
que les effets de tout contrat de garantie financiere avec transfert de propriété sur les instruments financiers et les fonds du
client.

Article 312-19

Le prestataire de services d'investissement nomme un responsable unique, disposant des compétences et de I'autorité
nécessaires, spécialement chargé des sujets relatifs au respect par le prestataire de ses obligations en matiére de sauvegarde des
instruments financiers et des fonds des clients.

Le prestataire de services d'investissement peut décider, en veillant au respect de la présente section, si le responsable unique se
consacre exclusivement a ladite mission ou s'il peut s'acquitter efficacement de ces responsabilités tout en en assumant d'autres.

Section 4 - Cartes professionnelles (Articles 312-20 a 312-38)

Sous-section 1 - Dispositions générales

Article 312-20
Doivent étre titulaires d'une carte professionnelle, délivrée par I'AMF ou le prestataire de services d'investissement en application
des articles 312-29 et 312-36, les personnes concernées suivantes :

1° le négociateur d'instruments financiers ;

2° le compensateur d'instruments financiers ;

3° |le responsable de la conformité pour les services d'investissement ;

4° ['analyste financier ;

Article 312-21
Exerce la fonction :

1° de négociateur d'instruments financiers toute personne physique qui est habilitée a engager la personne sous la responsabilité
ou pour le compte de laquelle elle agit dans une transaction pour compte propre ou pour compte de tiers portant sur un
instrument financier ;

2° de compensateur d'instruments financiers toute personne physique habilitée a engager un adhérent d'une chambre de
compensation vis-a-vis de celle-ci;
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3° de responsable de la conformité pour les services d'investissement la personne mentionnée a l'article 312-2 ;

4° d'analyste financier toute personne concernée définie au paragraphe 2 de I'article 2 du réglement (UE) n° 2017/565 du
25 avril 2016.

Article 312-22
Une personne physique peut exercer, a titre d'essai ou a titre temporaire, I'une des fonctions mentionnées a l'article 312-20 sans
étre titulaire de la carte requise, pendant un délai maximal de six mois, renouvelable une fois.

L'usage de cette dérogation par un prestataire de services d'investissement, pour les fonctions de négociateur, compensateur et
analyste financier, requiert I'accord préalable du responsable de la conformité pour les services d'investissement.

La fonction de responsable de la conformité pour les services d'investissement ne peut étre exercée a titre d'essai ou a titre
temporaire qu'avec lI'accord préalable de I'AMF.

Article 312-23
La délivrance d'une carte professionnelle requiert la constitution préalable par le candidat d'un dossier d'agrément, remis, selon
les cas, au prestataire de services d'investissement délivrant la carte ou a I'AMF.

Le dossier d'agrément comporte les éléments précisés dans une instruction de I'AMF.

Article 312-24
Le dossier d'agrément est conservé, selon les cas, chez le prestataire de services d'investissement délivrant la carte ou a I'AMF
pendant un délai de dix ans apreés la cessation des fonctions ayant donné lieu a la délivrance de la carte professionnelle.

Article 312-25
Lorsque I'exercice effectif de I'activité nécessitant une carte professionnelle cesse provisoirement, cette interruption ne donne pas
lieu a retrait de la carte.

La cessation de I'exercice de |'activité ayant justifié la délivrance de la carte est considérée comme définitive lorsque sa durée
excéde douze mois, sauf cas exceptionnel apprécié par I'AMF.

Article 312-26
La cessation définitive de I'exercice des fonctions ayant justifié la délivrance d'une carte professionnelle entraine le retrait de la
carte. Ce retrait est effectué, selon les cas, par le prestataire délivrant la carte ou par I'AMF.

Lorsque la carte professionnelle a été délivrée par I'AMF, |le prestataire de services d'investissement pour le compte duquel agit le
titulaire informe I'AMF dés la cessation définitive d'activité mentionnée a I'alinéa précédent.

Article 312-27

Lorsqu'un prestataire de services d'investissement a été conduit a prendre une mesure disciplinaire a I'égard d'une personne
titulaire d'une carte professionnelle, a raison de manquements a ses obligations professionnelles, il en informe I'AMF dans le délai
d'un mois.

Article 312-28
L'AMF tient un registre des cartes professionnelles.

A cette fin, elle est tenue informée, dans un délai d'un mois, par la personne délivrant ou retirant la carte professionnelle
mentionnée aux 1°, 2°, 3° et 4° de l'article 312-20 de I'identité des personnes auxquelles la carte est délivrée ou retirée.

L'AMF est tenue informée de la désignation en qualité de responsable de la conformité des personnes mentionnées au 3° de
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I'article 312-20.

Les informations figurant sur le registre des cartes professionnelles sont conservées pendant dix ans apreés le retrait de la carte
professionnelle.

Sous-section 2 - Cartes professionnelles délivrées par I'AMF

Article 312-29
L'AMF délivre la carte professionnelle de responsable de la conformité pour les services d'investissement au titulaire de ces
fonctions. A cette fin, elle organise un examen professionnel dans les conditions mentionnées aux articles 312-33 a 312-35.

Toutefois, lorsque le prestataire de services d'investissement confie la fonction de responsable de la conformité pour les services
d'investissement a I'un de ses dirigeants, celui-ci est titulaire de la carte professionnelle correspondante. Il est dispensé de passer
I'examen prévu au premier alinéa.

Article 312-30
Pour délivrer la carte professionnelle, I'AMF s'assure :

1 ¢ de I'honorabilité de la personne physique concernée, de sa connaissance des obligations professionnelles et de son aptitude a
exercer les fonctions de responsable de la conformité pour les services d'investissement ;

2 e qu'en application du Il de l'article 312-3 le prestataire de services d'investissement a controlé, par un dispositif de vérification
interne ou par un examen prévu au 3° du Il de I'article 312-5, que la personne concernée dispose des connaissances minimales
mentionnées au 1° du Il de l'article 312-5;

3 e que le prestataire de services d'investissement respecte les dispositions du paragraphe 3 de l'article 22 du réglement délégué
(UE) 2017/565 de la Commission du 25 avril 2016.

Article 312-31

L'AMF peut dispenser d'examen une personne ayant exercé des fonctions analogues chez un autre prestataire de services
d'investissement ayant une activité et une organisation équivalentes, a la condition que cette personne ait déja passé avec succes
cet examen et que le prestataire de services d'investissement envisageant de lui confier cette fonction ait déja présenté avec
succes un candidat a I'examen.

Article 312-32

Lorsqu'un prestataire de services d'investissement requiert I'attribution d'une carte professionnelle de responsable de la
conformité pour les services d'investissement au bénéfice de plusieurs personnes, I'AMF s'assure que le nombre des titulaires de
ces cartes est en adéquation avec la nature et les risques des activités du prestataire de services d'investissement, sa taille et son
organisation.

Le prestataire de services d'investissement définit précisément par écrit les attributions de chaque titulaire de carte
professionnelle.

Article 312-33
L'examen consiste en un entretien avec un jury du candidat a I'attribution de la carte professionnelle, présenté par le prestataire
de services d'investissement pour le compte duquel il est appelé a exercer ses fonctions.

L'AMF organise au moins deux sessions d'examen par an, arréte la composition du jury, les dates des examens ainsi que le
montant des droits d'inscription. Ces informations sont portées a la connaissance des prestataires de services d'investissement.

Les droits d'inscription sont recouvrés par I'AMF auprés des prestataires de services d'investissement qui présentent des
candidats.
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Article 312-34

Le jury mentionné au premier alinéa de I'article 312-33 est composé de :

1« unresponsable en exercice de la conformité, président ;

2  une personne chargée d'un service opérationnel chez un prestataire de services d'investissement ;

3 ¢ un membre des services de I'AMF.

Si un candidat estime qu'un membre du jury est en conflit d'intéréts a son égard, il peut demander a I'AMF d'étre entendu par un
autre jury.

Article 312-35
Le jury propose a I'AMF la délivrance de la carte professionnelle s'il estime que les conditions mentionnées a I'article 312-30 sont
satisfaites.

Toutefois, si le jury estime que le candidat dispose des qualités requises pour exercer la fonction de responsable de la conformité
pour les services d'investissement mais que le prestataire de services d'investissement ne lui accorde pas une autonomie
appropriée ou ne met pas a sa disposition les moyens adaptés, il peut proposer de subordonner la délivrance de la carte
professionnelle a la condition que le prestataire de services d'investissement régularise cette situation et informe I'AMF des
mesures prises a cet effet.

Lorsqu'il est envisagé d'externaliser I'exercice des fonctions de responsable de la conformité pour les services d'investissement,
I'avis du jury peut étre sollicité.

Sous-section 3 - Cartes professionnelles délivrées par les prestataires de services d'investissement

Article 312-36
Les cartes mentionnées aux 1°, 2° et 4° de I'article 312-20 sont délivrées par les prestataires de services d'investissement sous
I'autorité ou pour le compte desquels agissent les titulaires de cartes professionnelles.

Article 312-37

Avant que ne soit délivrée I'une des cartes professionnelles mentionnées a l'article 312-36, le responsable en charge de la
conformité pour les services d'investissement s'assure que la personne candidate présente I'honorabilité requise ; il s'assure
également qu'elle a satisfait a la procédure mise en place par le prestataire de services d'investissement et destinée a vérifier
gu'elle a pris connaissance de ses obligations professionnelles et qu'elle remplit les conditions fixées a I'article 312-3.

Il peut obtenir de I'AMF, sur demande adressée par lettre recommandée avec demande d'avis de réception, ou remise en main
propre contre récépissé, le relevé des sanctions prises par I'AMF a I'encontre de la personne au cours des cing années
précédentes.

Article 312-38
Le prestataire de services d'investissement informe I'AMF de la délivrance de la carte professionnelle mentionnée aux 1°, 2°, 3°
et 4° de I'article 312-20 dans un délai d'un mois.

L'AMF peut demander a ce prestataire de services d'investissement la communication du dossier d'agrément.

Toute personne a laquelle est délivrée une carte professionnelle en est personnellement avisée.

Section 5 - Enregistrements et conservation des données (Articles 312-39 a 312-41)

Article 312-39
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En cas de retrait de I'agrément du prestataire de services d'investissement, I'AMF peut exiger que celui-ci s'assure de la
conservation de tous les enregistrements concernés jusqu'a I'échéance de la période de cing ans prévue au lll de I'article L. 533-10
du code monétaire et financier.

L'AMF peut, dans des circonstances exceptionnelles, exiger du prestataire de services d'investissement qu'il conserve tout ou
partie de ces enregistrements sur une période de sept ans prévue au lll de I'article L. 533-10 du code monétaire et financier, dans
la limite justifiée par la nature de l'instrument ou de la transaction, si cela lui est indispensable pour exercer ses fonctions de
controle.

Article 312-40
L'enregistrement d'une conversation téléphonique a pour fin de faciliter le contrdle de la régularité des opérations effectuées et
leur conformité aux instructions des donneurs d'ordres.

L'audition de I'enregistrement d'une conversation prévu a l'article 76 du réglement délégué (UE) 2017/565 de la Commission du
25 avril 2016 peut étre effectuée par le responsable de la conformité. Si ce responsable ne procéde pas lui-méme a I'audition,
celle-ci ne peut intervenir qu'avec son accord ou l'accord d'une personne désignée par lui.

Article 312-41

Dans les conditions mentionnées a l'article 72 du réglement délégué (UE) 2017/565 de la Commission du 25 avril 2016, le
prestataire de services d'investissement s'assure de la conservation des informations relatives aux contréles et aux évaluations
mentionnés au point a du paragraphe 2 de l'article 22 du méme réglement.

Section 6 - Fiche de renseignements annuels (Article 312-42)

Article 312-42
Dans les quatre mois et demi suivant la cloture de I'exercice, le prestataire de services d'investissement exercant le service de
gestion de portefeuille pour le compte de tiers transmet a I'AMF les informations figurant sur la fiche de renseignements annuels.

Section 7 - Gestion des risques pour compte de tiers (Articles 312-43 a 312-48)

Article 312-43
Les dispositions de la présente section s'appliquent aux prestataires de services d'investissement qui fournissent le service
d'investissement mentionné au 4 de I'article L. 321-1 du code monétaire et financier.

Article 312-44
Au sens de la présente section, on entend par :

— « risque de contrepartie » le risque de perte pour le portefeuille individuel résultant du fait que la contrepartie a une
opération ou a un contrat peut faillir a ses obligations avant que I'opération ait été réglée de maniére définitive sous la forme
d'un flux financier ;

— « risque de liquidité » le risque qu'une position dans le portefeuille ne puisse étre cédée, liquidée ou cléturée pour un colt
limité et dans un délai suffisamment court, compromettant ainsi la capacité pour le prestataire de services d'investissement de
liquider des positions dans un portefeuille individuel dans des conditions conformes aux obligations contractuelles résultant du
mandat de gestion ;

— « risque de marché » le risque de perte pour le portefeuille individuel résultant d'une fluctuation de la valeur de marché des
positions de son portefeuille imputable a une modification de variables du marché telles que les taux d'intérét, les taux de
change, les cours d'actions et de matiéres premiéres, ou a une modification de la qualité de crédit d'un émetteur ;

— « risque opérationnel » le risque de perte pour le portefeuille individuel résultant de l'inadéquation de processus internes et de
défaillances liées aux personnes et aux systemes du prestataire de services d'investissement, ou résultant d'événements
extérieurs, y compris le risque juridique et le risque de documentation, ainsi que le risque résultant des procédures de
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négociation, de réglement et d'évaluation appliquées pour le compte du portefeuille individuel ;

— « conseil d'administration » le conseil d'administration, le directoire ou tout organe équivalent du prestataire de services
d'investissement.

Sous-section 1 - Politique de gestion des risques et mesure du risque

Paragraphe 1 - Fonction permanente de gestion des risques

Article 312-45
I. - Le prestataire de services d'investissement établit et maintient opérationnelle une fonction permanente de gestion des
risques.

II. - La fonction permanente de gestion des risques mentionnée au | est indépendante, au plan hiérarchique et fonctionnel, des
unités opérationnelles.

Toutefois, le prestataire de services d'investissement peut déroger a cette obligation lorsque cette dérogation est appropriée et
proportionnée au vu de la nature, de I'échelle de la diversité et de la complexité de ses activités et des portefeuilles individuels
qu'il gere.

Le prestataire de services d'investissement doit pouvoir démontrer que des mesures de protection appropriées ont été prises
contre les conflits d'intéréts, afin de permettre I'exercice indépendant des activités de gestion des risques, et que sa méthode de
gestion des risques satisfait aux exigences de |'article L. 533-10-1 du code monétaire et financier.

lll. - La fonction permanente de gestion des risques est chargée de :

a) Mettre en ceuvre la politique et les procédures de gestion des risques ;

b) Veiller au respect du systeme de limitation des risques des portefeuilles individuels ;

c) Conseiller le conseil d'administration sur la définition du profil de risque de portefeuille individuel géré ;

d) Adresser régulierement un rapport au conseil d'administration et a la fonction de surveillance si elle existe, sur les points
suivants :

— la cohérence entre les niveaux de risque actuels encourus par chaque portefeuille individuel géré et le profil de risque retenu
pour ce portefeuille ;

— le respect par chaque portefeuille individuel géré des systemes pertinents de limitation des risques ;

— l'adéquation et I'efficacité de la méthode de gestion des risques, en indiquant notamment si des mesures correctives
appropriées ont été prises en cas de défaillance ;

e) Adresser régulierement un rapport aux dirigeants sur le niveau de risque actuel encouru par chaque portefeuille individuel géré
et sur tout dépassement effectif ou prévisible des limites dont ils font I'objet, afin que des mesures rapides et appropriées
puissent étre prises.

Lorsque cela est approprié eu égard a la nature, a I'échelle et a la complexité de ses activités et des portefeuilles individuels qu'il
gére, le prestataire de services d'investissement peut appliquer les obligations des ¢, d et e par type ou profil de portefeuille
individuel géré.
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IV. - La fonction permanente de gestion des risques jouit de I'autorité nécessaire et d'un acces a toutes les informations
pertinentes nécessaires a lI'accomplissement des taches énumérées au lll.

Paragraphe 2 - Politique de gestion des risques

Article 312-46

I. - Le prestataire de services d'investissement établit, met en ceuvre et garde opérationnelle une politique de gestion des risques
appropriée et documentée qui permet de déterminer les risques auxquels les portefeuilles individuels qu'il gere sont exposés ou
pourraient étre exposés.

II. - La politique de gestion des risques comporte toutes les procédures nécessaires pour permettre au prestataire de services
d'investissement d'évaluer, pour chaque portefeuille individuel qu'il gére, I'exposition de ce portefeuille aux risques de marché, de
liquidité et de contrepartie, ainsi que I'exposition des portefeuilles individuels a tout autre risque, y compris le risque
opérationnel, susceptible d'étre significatif pour les portefeuilles individuels qu'il gére.

IIl. - La politique de gestion des risques doit porter au moins sur les éléments suivants :

a) Les techniques, outils et dispositions qui leur permettent de se conformer aux obligations énoncées a I'article 312-48 ;

b) L'attribution des responsabilités en matiére de gestion des risques au sein du prestataire de services d'investissement.

IV. - Le prestataire de services d'investissement veille a ce que la politique de gestion des risques mentionnée au | précise les
termes, le contenu et la fréquence des rapports présentés par la fonction de gestion des risques mentionnée a l'article 312-45 au
conseil d'administration et aux dirigeants ainsi que, le cas échéant, a la fonction de surveillance.

V. - Pour l'application des obligations relevant du présent article, le prestataire de services d'investissement prend en
considération la nature, I'échelle et la complexité de ses activités et des portefeuilles individuels qu'il gére.

Paragraphe 3 - Evaluation, contréle et réexamen de la politique de gestion des risques

Article 312-47
Le prestataire de services d'investissement évalue, contrble et réexamine périodiquement :

a) L'adéquation et |'efficacité de la politique et des procédures de gestion des risques et des dispositions, des procédures et des
techniques mentionnées a l'article 312-48 ;

b) La mesure dans laquelle le prestataire de services d'investissement et les personnes concernées mentionnées a l'article 2 du
reglement délégué 2017/565 de la Commission du 25 avril 2016 respectent la politique de gestion des risques et les dispositions,
les procédures et les techniques mentionnées a l'article 312-48 ;

c) L'adéquation et I'efficacité des mesures prises pour remédier a d'éventuelles défaillances dans le fonctionnement de la
procédure de gestion des risques ou déficience au niveau de ces dispositifs et procédures, y compris tout manquement des
personnes concernées aux exigences de ces dispositifs ou procédures.

Sous-section 2 - Procédures de gestion des risques, exposition au risque de contrepartie et concentration des émetteurs

Article 312-48

I. - Le prestataire de services d'investissement adopte des dispositions, des procédures et des techniques appropriées et efficaces
en vue de mesurer et de gérer a tout moment les risques auxquels les portefeuilles individuels qu'il gére sont exposés ou sont
susceptibles d'étre exposés.

Ces dispositions, procédures et techniques sont proportionnées a la nature, a I'échelle et a la complexité des activités du
prestataire de services d'investissement et des portefeuilles individuels qu'il gere, et conformes au profil de risque des
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portefeuilles individuels gérés.

II. - Aux fins du |, le prestataire de services d'investissement prend les mesures suivantes pour chaque portefeuille individuel qu'il
gére :

a) Il met en place des dispositions, des procédures et des techniques de mesure des risques suffisantes pour garantir que les
risques des positions prises et leur contribution au profil de risque global sont mesurés de maniere fiable sur la base de données
solides et crédibles et que les dispositions, procédures et techniques de mesure des risques sont documentées d'une maniere
appropriée ;

b) Il effectue périodiquement, le cas échéant, des vérifications a posteriori afin d'évaluer la validité des dispositions en matiere de
mesure des risques qui comprennent des prévisions et des estimations basées sur des modéles ;

c) Il effectue, lorsque cela est approprié, des simulations périodiques de crise et des analyses périodiques de scénarios afin de
tenir compte des risques résultant d'évolutions possibles des conditions de marché susceptibles d'avoir une incidence négative sur
les portefeuilles individuels gérés ;

d) Il établit, met en ceuvre et maintient opérationnel un systeme documenté de limites internes relatif aux mesures de gestion et
de contréle des risques auxquels chaque portefeuille individuel est exposé, compte tenu de tous les risques mentionnés a I'article
312-44 qui sont susceptibles d'étre significatifs pour le portefeuille individuel, et en veillant a ce que la conformité au profil de
risque des portefeuilles individuels soit respectée ;

e) Il s'assure que, pour chaque portefeuille individuel, le niveau courant de risque soit conforme au systéme de limites de risques
mentionné aud ;

f) Il établit, met en ceuvre et maintient opérationnelles des procédures appropriées qui, en cas de non-respect effectif ou prévu
du systeme de limites de risques du portefeuille individuel, débouchent sur des mesures correctrices rapides, servant au mieux
des intéréts des mandants.

Ill. - Le prestataire de services d'investissement utilise une procédure de gestion du risque de liquidité appropriée pour tous les
portefeuilles individuels qu'il gere.

Cette procédure lui permet notamment de garantir la capacité pour le prestataire de services d'investissement de liquider des
positions dans un portefeuille individuel dans des conditions conformes aux obligations contractuelles résultant du mandat de
gestion.

Chapitre Il - Exigences en matiére de gouvernance des instruments financiers (Articles 313-1 a 313-
27)

Article 313-1

Dans le présent chapitre, une personne ou entité mentionnée a l'article L. 533-24 du code monétaire et financier qui congoit ou
produit un instrument financier, ce qui comprend la création, le développement, I'émission ou la conception d'instruments
financiers, est, selon le cas :

I. - Une personne ou entité mentionnée aux | a Il de I'article 311-1.

Il. - Une personne ou une entité agréée pour fournir un ou plusieurs services d'investissement dans un Etat partie a I'accord sur
I'Espace économique européen autre que la France, équivalente a celle mentionnée au |.

Ill. - Une personne autre que celles mentionnées au | ou au Il ci-dessus.
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Sauf précision contraire, dans le présent chapitre, le terme « producteur » désigne les personnes et entités mentionnées au .

Article 313-2
Les dispositions de la section 2 du présent chapitre sont applicables aux distributeurs mentionnés a I'article L. 533-24-1 du code
monétaire et financier et aux | a lll de I'article 311-1.

Section 1- Obligations en matiére de gouvernance des instruments financiers applicables aux producteurs (Articles 313-3 a 313-
17)

Article 313-3
Le producteur se conforme aux dispositions de la présente section lorsqu'il produit un instrument financier.

Il se conforme de maniére adaptée et proportionnée aux dispositions des articles 313-4 a 313-17, en tenant compte de la nature
de l'instrument financier, du service d'investissement et du marché cible de I'instrument financier.

Article 313-4

Le producteur établit, met en ceuvre et maintient opérationnelles des procédures et des mesures afin que la production d'un
instrument financier soit réalisée conformément aux dispositions en matiere de gestion des conflits d'intéréts, y compris en
matiere de rémunération.

Il veille en particulier a ce que la production d'un instrument financier, y compris ses caractéristiques, n'ait pas d'incidence
négative sur les clients finaux ou ne nuise a l'intégrité des marchés, en permettant d'atténuer ou de transférer ses propres risques
ou expositions sur tout actif sous-jacent de cet instrument financier qu'il détient déja en compte propre.

Article 313-5
Lorsqu'il produit un instrument financier, un producteur analyse les conflits d'intéréts potentiels.

Il évalue en particulier si l'instrument financier crée une situation susceptible de porter atteinte aux intéréts du client final dans le
cas ol ce dernier prend, en souscrivant, en achetant, en vendant ou en concluant un tel instrument :

1 e une exposition opposée a I'exposition du producteur avant la souscription, I'achat ou la conclusion de cet instrument
financier ; ou

2 * une exposition opposée a I'exposition que le producteur veut avoir apres la souscription, la vente ou la conclusion de cet
instrument financier.

Article 313-6
Avant de décider de lancer un instrument financier, le producteur estime si cet instrument financier est susceptible de porter
atteinte au fonctionnement ordonné ou a la stabilité des marchés financiers.

Article 313-7
Le producteur veille a ce que toute personne concernée qui participe a la production de cet instrument financier ait I'expertise
nécessaire pour en comprendre les caractéristiques et les risques.

Article 313-8

Le producteur veille a ce que ses dirigeants mentionnés selon le cas aux 1° et 2° des articles L. 533-25 et L. 511-51 du code
monétaire et financier ou a l'article R. 123-40 du code de commerce exercent un controle effectif sur le dispositif de gouvernance
des instruments financiers.

Il veille a ce que le ou les rapports sur le respect de la conformité, adressés a ses dirigeants mentionnés a I'alinéa précédent,
contiennent des informations sur les instruments financiers produits, y compris sur la stratégie de distribution de ces instruments.
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Il met ce ou ces rapports a la disposition de I'AMF a la demande de celle-ci.

Article 313-9

Le producteur veille a ce que sa fonction de conformité vérifie et controle les conditions d'élaboration et de réexamen périodique
du dispositif de gouvernance des instruments financiers afin d'identifier tout risque de manquement a ses obligations
mentionnées dans la présente section.

Article 313-10

Lorsque, d'une part, plusieurs producteurs, ou, d'autre part, un ou plusieurs producteurs et une ou plusieurs autres personnes
mentionnées au Il ou au Il de I'article 313-1 collaborent pour le développement, I'émission ou la conception d'un instrument
financier, ces personnes déterminent dans un accord écrit leurs responsabilités respectives au titre de cette collaboration.

Article 313-11
Le producteur identifie précisément le marché cible potentiel pour tout instrument financier et précise le ou les types de clients
dont les besoins, les caractéristiques et les objectifs sont compatibles avec cet instrument financier.

Dans ce cadre, il identifie le ou les groupes de clients dont les besoins, les caractéristiques et les objectifs ne sont pas compatibles
avec cet instrument financier.

Lorsque, d'une part, des producteurs ou, d'autre part, un producteur et une ou plusieurs autres personnes mentionnées au Il de
I'article 313-1 collaborent pour produire un instrument financier, ils ne sont tenus d'identifier qu'un seul marché cible.

Lorsque le producteur d'un instrument financier ne le distribue pas, et que cet instrument financier est distribué par un ou
plusieurs distributeurs, le producteur détermine la compatibilité de I'instrument financier avec les besoins et les caractéristiques
des clients en se fondant sur :

1 e sa connaissance théorique et son expérience relative :

a) a cet instrument financier ou a un instrument financier équivalent ; et

b) aux marchés financiers ; et

2 * |es besoins, caractéristiques et objectifs des clients finaux potentiels.

Article 313-12
I. - Le producteur effectue une analyse pour chaque instrument financier qu'il produit afin d'évaluer :

1« les risques d'évolution défavorable pour les clients finaux de I'instrument financier considéré ; et

2 o |es situations dans lesquelles ces risques peuvent se produire.

II. - Il évalue les conséquences que pourraient avoir sur un instrument financier des situations défavorables, et notamment les
situations suivantes :

1« |a détérioration de I'environnement de marché ;

2 o |es difficultés financieres auxquelles il fait face ou les difficultés financieres d'un tiers qui participe a la production ou au
fonctionnement de cet instrument financier, ou la matérialisation d'un risque de contrepartie a son encontre ou a I'encontre
de ce tiers;
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3 ¢ l'instrument financier ne devient jamais commercialement viable ; ou

4 o |a demande a l'égard de cet instrument financier, bien plus élevée que prévu, compromet sa situation financiere ou perturbe
le marché des actifs sous-jacents.

Article 313-13
Le producteur détermine si un instrument financier répond aux besoins, caractéristiques et objectifs identifiés du marché cible, en
analysant notamment les éléments suivants :

1« sile profil de risque au regard du rendement de cet instrument financier est compatible avec le marché cible ; et

2  siles caractéristiques de cet instrument financier sont congues dans l'intérét du client et si elles ne sont pas fondées sur un
modele économique qui implique un retour sur investissement défavorable au client, afin que cet instrument financier soit
rentable pour le producteur.

Article 313-14
Le producteur analyse la structure tarifaire proposée pour un instrument financier, et notamment :

1« siles colts et frais de I'instrument financier sont compatibles avec les besoins, objectifs et caractéristiques du marché cible ;

2 » siles colts et frais de I'instrument financier ne compromettent pas la rémunération attendue de cet instrument financier,
comme lorsque les colts ou frais sont d'un montant égal ou supérieur aux avantages fiscaux attendus ou ont pour effet
d'amputer pres de la totalité de ces avantages ; et

3 e sila structure tarifaire de cet instrument financier est suffisamment transparente pour le marché cible et ne dissimule pas les
co(ts et frais ni ne les rend trop difficiles a comprendre.

Article 313-15

Le producteur veille a ce que les informations fournies a un distributeur contiennent des informations sur les canaux de
distribution adaptés a l'instrument financier considéré, sur le processus de validation de l'instrument financier et sur I'évaluation
de son marché cible, et soient suffisantes pour permettre a ce distributeur de comprendre et de recommander ou de vendre cet
instrument financier de maniére adaptée.

Article 313-16
Le producteur réexamine régulierement les instruments financiers qu'il produit en tenant compte de tout événement susceptible
d'avoir une influence sensible sur le risque potentiel pour le marché cible défini.

Il vérifie si I'instrument financier produit reste compatible avec les besoins, caractéristiques et objectifs du marché cible et si cet
instrument financier est bien distribué aupres du marché cible défini, ou s'il a atteint des clients avec les besoins, caractéristiques
et objectifs desquels il est incompatible.

Article 313-17
I. - Le producteur :

1 e réexamine, dans le cas ou il a connaissance d'un événement susceptible d'avoir une incidence significative sur le risque
potentiel pour les investisseurs, tout instrument financier avant :

a) toute nouvelle émission d'instruments financiers ayant des caractéristiques équivalentes ;

b) toute émission d'un instrument financier fongible avec un instrument financier déja émis ; ou
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c) tout nouveau contrat financier ; et

2 o évalue de maniere réguliére si cet instrument fonctionne comme projeté.

IIl. - Dans ce cadre, il se fonde sur des facteurs pertinents pour déterminer la périodicité a laquelle un instrument financier déja
produit fait I'objet d'un réexamen, comme la complexité ou le caractére innovant des stratégies d'investissement poursuivies.

IIl. - Il identifie également tout événement essentiel susceptible d'avoir une incidence sur le risque potentiel ou le rendement
attendu de l'instrument financier, tel que :

1 e |e dépassement d'un seuil qui aura une incidence sur le profil de rendement de I'instrument financier ; ou

2 * la solvabilité de certains émetteurs dont les titres financiers ou les slretés sont susceptibles d'avoir une incidence sur la
performance de I'instrument financier.

IV. - Lorsqu'un tel événement se produit, il prend les mesures appropriées, telles que :

1 ¢ communiquer toute information utile relative a I'événement considéré et ses conséquences sur l'instrument financier aux
clients concernés, ou au distributeur s'il n'offre ou ne vend pas directement cet instrument financier ;

2 » modifier le processus de validation de l'instrument financier ;

3 e cesser I'émission de I'instrument financier ;

4 « modifier les stipulations contractuelles de I'instrument financier pour que celles-ci ne contiennent pas de clauses
inéquitables ;

5 e déterminer siles canaux de distribution par lesquels I'instrument financier est distribué sont adaptés, lorsqu'il constate que
I'instrument financier n'est pas vendu comme prévu ;

6 ® contacter le distributeur, pour prévoir une modification du dispositif de distribution ;

7 * mettre fin a sa relation avec le distributeur ; ou

8 ¢ informer I'AMF.

Section 2 - Obligations en matiére de gouvernance des instruments financiers applicables aux distributeurs (Articles 313-18 a
313-27)

Article 313-18

Le distributeur, lorsqu'il décide de la gamme d'instruments financiers produit par lui-méme ou par une autre personne et des
services qu'il a I'intention d'offrir ou recommander a des clients, se conforme d'une maniére adaptée et proportionnée aux
exigences mentionnées aux articles 313-19 a 313-27, en tenant compte de la nature de chaque instrument financier considéré, du
service considéré et du marché cible de cet instrument financier.

Le distributeur se conforme également aux dispositions de la présente section lorsqu'il propose ou recommande un instrument
financier produit par un producteur mentionné au lll de I'article 313-1.

Il met notamment en place un dispositif lui permettant d'obtenir de la part de la personne mentionnée a |'alinéa précédent, des
informations suffisantes sur I'instrument financier considéré.
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Il détermine le marché cible de chaque instrument financier, et ce méme si le producteur mentionné aux | a Il de l'article 313-1
n'en a pas défini.

Article 313-19

Le distributeur met en place un dispositif adéquat de gouvernance des instruments financiers, afin de s'assurer que l'instrument
financier et le service qu'il entend offrir ou recommander est compatible avec les besoins, caractéristiques et objectifs du marché
cible défini et que la stratégie de distribution prévue est compatible avec ce marché cible.

Il identifie et évalue la situation et les besoins des clients qu'il a lI'intention de viser pour s'assurer qu'il ne soit pas porté atteinte a
leurs intéréts a la suite de pressions commerciales ou de financement.

Dans ce cadre, il identifie le ou les groupes de clients dont les besoins, les caractéristiques et les objectifs ne sont pas compatibles
avec l'instrument financier ou le service distribué.

Le distributeur obtient du producteur ou de la personne mentionnée au Il de I'article 313-1 des informations nécessaires a la
compréhension et la connaissance de I'instrument financier qu'il a l'intention de recommander ou vendre afin que la distribution
soit conforme aux besoins, caractéristiques et objectifs du marché cible défini.

Le distributeur prend également toutes les mesures raisonnables pour obtenir d'une personne mentionnée au lll de I'article 313-1
des informations adéquates et fiables afin de distribuer tout instrument financier conformément aux besoins, caractéristiques et
objectifs du marché cible.

Lorsque des informations pertinentes n'ont pas été diffusées auprés du public, le distributeur prend les mesures nécessaires pour
obtenir ces informations aupres de la personne mentionnée au Ill de I'article 313-1 ou de toute personne agissant pour le compte
de cette derniere.

Une information publique est acceptable, si elle est claire, fiable et si elle a été établie pour satisfaire aux obligations légales ou
réglementaires, telles que les dispositions r