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[0 Jean-Louis Alfonsi, directeur, Division autres PSI et IM, Direction des controles, AMF

[0 Christophe Bonnet, responsable de I'unité Data Driven Supervision, Direction des marchés, AMF
[J Alain Bruneau, Global Head of Compliance, CIB, Natixis
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Priorités de supervision 2018 & 2019 MIF I
Approche de I'AMF AIXIF

Des priorités de supervision MIF Il 2018 reconduites en 2019 pour les intermédiaires
de marché (1/2)

[J Les obligations en matiere de transparence

7 Une attention qui reste portée sur les données post-négociation sur un périmetre d’instruments financiers inchangé (actions, ETF
et obligations)

B Réconciliation entre les données post-négociation et celles issues du reporting des transactions. Attention portée a I'identification du
statut des brokers.

7 Une approche qui reste graduée sur la transparence pré-négociation

B Prise en compte des difficultés liées a mise en ceuvre de la transparence pré-négociation pour les internalisateurs systématiques
(données sur les instruments liquides) et pour les OTF (exigences relatives aux RFQ systems)

B Mais des actions sont néanmoins attendues de la part des IS (identification du changement de statut d’'un instrument uToTV devenant
ToTV) et des OTF (process waivers, mise a disposition des informations post-négociation mais aussi pré-négociation gratuitement au-dela
de 15 mn sous un format machine-readable (questionnaire ESMA) )
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Priorités de supervision 2018 & 2019 MIF Il ..
Approche de I'AMF AIXIF

Des priorités de supervision MIF Il 2018 reconduites en 2019 pour les intermédiaires
de marché (2/2)

[J Les exigences liées a la structure de marché

7 Respect de I'obligation de négociation pour les actions et les dérivés (essentiellement au travers du reporting des transactions
mais aussi de remontée d’alertes des acteurs)

7 Internalisation systématique et OTF : poursuite des actions visant a s'assurer de la correcte alimentation du registre ESMA (et des
business calendars pour les IS) ; vérification du respect des spécificités des IS (prise de risque) et des OTF (absence de compte
propre, matched principal trading, grille tarifaire et conformité avec d’autres dispositions de MIF I1).

[J La meilleure exécution
7 Des travaux engagés concernant la mise en ceuvre du RTS 28 et du RTS 27.

7 Une attention particuliere sur les pratiques de payment for order flow.

Un contexte de nécessaire adaptation des équipes de supervision dans le cadre des travaux liés au Brexit
et des initiatives ESMA visant a renforcer la convergence des pratiques de supervision
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MISSIOnS SPOT 2019 | SRS s Fmanciens
Rappel du format des campagnes SPOT AIXIF

[ 5 controles simultanés menés en 4 mois maximum
1 Theme tres ciblé
(1 Visée a priori non répressive

] Publication d’une synthese des bonnes et mauvaises pratiques rencontrées ainsi que, le cas échéant,
un rappel de la réglementation
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Le reporting des transactions, une priorité 48 e
du régulateur

[0 Comme indiqué dans les documents sur les priorités publiés par 'AMF en 2018 et 2019 concernant
le reporting des transactions au régulateur : l'exhaustivité et la qualité des déclarations transmises
sont critiques pour permettre au régulateur d’exercer ses missions de détection des abus de marché
et de supervision

[J Apres les actions de préparation et d'accompagnement en 2017, la supervision a commencé sur la
base des déclarations envoyées tout en poursuivant les échanges continus avec les établissements,
les associations professionnelles et les ARM (3000 mails traités en 2018, une centaine de réunions

organisée avec les acteurs)
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Quelle organisation pour la supervision du P
reporting des transactions ? AIXIF

[J Un dispositif interne AMF renforcé avec la création d’une unité Data Driven Supervision de 6
personnes dont les objectifs sont les suivants :

7 Assurer la supervision des exigences de reporting en renforcant 'automatisation des controles

7 Utiliser pleinement I'ensemble des données soumises au régulateur pour nourrir son approche par les risques (nouvelles
données du reporting MIF2, données de transparence post-négociation, rapports de meilleure exécution, questionnaires
annuels enrichis post MIF2)

[J Sur la supervision de |la qualité du reporting, une coordination européenne de plus en plus
importante
7 Des exercices systématiques de revue de la qualité des données avec 'ESMA (2/an pour MIF, 1/an pour EMIR — voir plus loin)

7 Intérét fort pour FAMF : « supervisory convergence » au niveau européen sur la fiabilisation du reporting / permet de se
comparer a nos pairs et de pousser au niveau européen des actions qui sont importantes pour notre supervision
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RDT - Quels indicateurs principaux sont suivis
par IlAMF ? (1/2) AIXIF

1 Exhaustivité des déclarations

7 Suivi des volumes regus et alertes en cas de forte hausse ou de forte baisse (quotidien, hebdomadaire, mensuel) —
renforcé en 2019

7 Suivi des rejets et des motifs de rejets, suivi des recyclages de transactions rejetées — renforcé en 2019

7 Cohérence avec les questionnaires fonctionnels et les questionnaires annuels (assujetti oui/non et pour quel type
d’activité)

7 Reporting tardif > actions menées en 2018 et suivi en 2019 (sujet lié aux recyclages de rejets ou au rattrapage
d’historiques)
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RDT - Quels indicateurs principaux sont suivis
par 'AMF ? (2/2) AIXIF

[J Qualité — tests principaux et prioritaires (en complément des tests a l'intégration)

71 Tests menés en collaboration avec 'lESMA
m Utilisation de prix par défaut (a 0 ou a « NOAP ») ou détection de prix anormaux > actions menées en 2018 et suivi en 2019
® Heures de reporting en dehors des heures d’ouverture des marchés > actions menées en 2018 et suivi en 2019
®m Cohérence avec transactions de marchés et bonne utilisation des identifiants de transaction des marchés (champ 3 TVTIC) > actions
prévues pour 2019
7 Autres tests

®m Cohérence avec les questionnaires fonctionnels (champ 17 : indicateur de transmission des ordres) > actions menées en 2018 et suivi
en 2019

B Mauvaise identification des clients (utilisation de codes par défaut) > actions menées en 2018 et suivi en 2019

B Cohérence des schémas de reporting avec 'activité (acheteurs et vendeurs bien identifiés, champs 26 & 27, type et lieu de négociation,
champs 57 a 61) > actions prévues pour 2019

..........................................................................................................................................................................................................................................................................................
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Quelles modalités d’interaction ? T

[ Certains échanges a l'initiative de 'AMF ont pour objectif unique des vérifications (ex : demande
de validation des volumes transmis en début d’année 2018 par les principaux déclarants)

] Les PSI ou les ARM peuvent toujours demander a I’AMF des informations sur les volumes intégrés
et le statut des déclarations (acceptées, rejetées)

7 Echanges qui seront standardisés dans le courant de I'année 2019

[J En cas de détection d’'une anomalie par I’AMF sur la base des tests évoqués précédemment,
échange avec I'établissement ou ’'ARM concerné auquel il est demandé des explications. Si une
erreur de reporting est avérée, il est systématiquement demandé la correction dans le flux mais
aussi dans le stock historique (soumission de I'ensemble des transactions concernées en cas
d’absence de reporting et annulation/resoumission des transactions concernées par des
problémes de qualité)

[J En cas de détection par I'établissement d’une erreur de reporting, remonter I'information a vos
interlocuteurs RDT (Article 15(2) du reglement 2017/590) en détaillant si possible le plan d’action
pour la correction en production et la resoumission

[J Dans un objectif d’efficacité, des échanges tripartites AMF-PSI-ARM peuvent étre organisés
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Bilan quantitatif 2018

[0 Une augmentation importante des volumes RDT recus par

I’AMF

7 450 millions de déclarations en 2018 (175 millions en 2017). Principales
différences :

® 70 millions ancienne dispense Euronext / 50 millions reporting direct
succursales

B 50 millions de déclarations RTO

® 25 millions nouveaux périmeétres produits (futures/options, dérivés de gré a

gré traités sur des plateformes)

B Nouveaux schémas de reporting, hausse d’activités de certains acteurs

7 La moitié des transactions sont déclarées via un ARM, 3/4 des
établissements déclarants utilisent un ARM

1 Des rejets en baisse durant 2018
7 S1 2018 —résolution de bugs déclarants et AMF
71 S2 2018 — stabilisation a 2% principalement sur des rejets FIRDS

7 La moitié de ces rejets vient d’'une mauvaise affectation des codes MIC

(marchés allemands et italiens : ex. XETR au lieu de XETA)
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Bilan qualitatif 2018 — Les motifs de P
satisfaction

[ Des acteurs au rendez-vous du 3 janvier 2018 et un démarrage satisfaisant en terme d’exhaustivité
(bonne compréhension des exigences sur la RTO notamment)

[0 Une bonne implémentation globale de l'identifiant client, que ce soit au niveau des personnes
physiques ou des LEIl. Impact sensible sur les demandes de dépouillement de ’AMF aupres des

établissements

[J La baisse réguliere des rejets tout au long de 'année 2018 (attention remontée en janvier!)

[J D’autres progres notables en cours d’année sur I’"horodatage (bien meilleur que sous MIF1) ou sur les
quantités/montants renseignés
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Les priorités pour 2019 P

[J Des points d’amélioration qui subsistent

71 Des rejets qui paraissent évitables pour lesquels nous attendons une réduction rapide

7 Amélioration notée en cours d’année sur le numéro d’identification de la transaction (TVTIC) mais encore du progres a faire
7 Améliorer la capacité a redéclarer les transactions en cas d’erreur et a intégrer dans les procédures internes

7 Améliorer le déclaratif des données clés sur les dérivés de gré a gré sur actions et sur l'obligataire (prix et nominaux)

[ Les établissements doivent disposer d’une gouvernance permettant de maintenir l'attention sur les
sujets clés et une cohérence d’ensemble

7 Controler régulierement 'exhaustivité des transactions transmises au régulateur et la qualité des champs clés

(acheteurs/vendeurs, quantités, prix, heures de transaction, lieu de négociation, indicateur RTO) en particulier en cas de
changement ou d’évolution d‘activité

71 Suivre régulierement les rejets et les resoumissions

7 Veiller a la cohérence des différents reportings aupres des différentes sources (transparence post-négociation, reporting des
transactions, reportings de meilleure exécution)

[0 Pour 'AMF, garantir un passage au Brexit le plus neutre possible pour les déclarants actuels (gestion
des connexions des ARM UK devenant ARM EU27) ainsi gu’un bon acces des nouveaux déclarants
post-Brexit
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Reporting EMIR - Quels indicateurs
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principaux sont suivis par 'AMF ? (1/2) AIXIF

[J Exhaustivité des déclarations, respect des regles de validation

71 Suivi des rejets et de la resoumission rapide — renforcé en 2019 (acces plus fin aux motifs de rejets)

[J Qualité — Tests principaux

7 Tests menés en collaboration avec 'ESMA — campagne annuelle avec interrogation des principaux établissements concernés

..................................

Reporting tardif

Suivi de I'échange des identifiants de transaction (UTI) et de la réconciliation — (sujet qui reste complexe mais identifier les acteurs
les moins performants permet souvent d’identifier des problémes de reporting)

Absence de mise a jour des valorisations ou du collatéral
Valeurs extrémes ou aberrantes (nominaux, valorisation, collatéral)

Utilisation non justifiée d’'un code client a la place d’un LEI
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Reporting EMIR - Quels indicateurs P
principaux sont suivis par 'AMF ? (2/2) AXIF

[1 Autres tests

7 Comparaison agrégée des positions ouvertes d’une contrepartie face a I'autre (hominaux et nombre de transactions) pour
valider la cohérence des déclarations effectuées par une contrepartie

7 Détection de doublons (UTI semblables) > contréle renforcé post RTS. Permet le plus souvent de détecter des mauvaises
gestions des fins de contrat ou de transmission des valorisations

Cohérence dans le temps des déclarations de nombres de transactions et des volumes nominaux renseignés
Cohérence des délais de confirmation

Cohérence de l'utilisation des « action type » (déclaration des valorisations, fin de contrat, modification, déclaration de
transaction et de position)

7 Cohérence EMIR —RDT > a venir

[J Lanalyse conjointe des différents tests ainsi que les remontées provenant d’autres régulateurs
permettent un ciblage des établissements les moins performants
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[J Missions EMIR — Périmetre et principaux enseignements

[0 Campagne 2019 de missions SPOT EMIR
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Périmetre des missions EMIR P

Les dérivés OTC non compenseés

(1 Les techniques d’atténuation des risques (article 11.1 du reglement 648/2012, articles 12,
13 et 15 du reglement 149/2013)

71 La confirmation rapide des transactions
71 La réconciliation des portefeuilles
7 Le reglement des différends

(1 Les déclarations a un référentiel central (article 9 du réglement 648/2012 et standards
techniques 1247/2012 et 148/2013 modifiés par les reglements 2017/104 et 2017/105)

71 Lexhaustivité des déclarations et le traitement des rejets par le référentiel central
7 Le respect des délais réglementaires (1 jour ouvré)

7 La qualité des déclarations (notamment identification des contreparties et déclaration quotidienne des
valorisations)

[1 Les controles de conformité

19¢ journée de formation des RCCI et des RCSI e 14 février 2019 e Atelier 2



AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

Principaux enseignements des missions
Controles et conformite

[0 Absence ou périodicité insuffisante des contréles de premier et de second niveau

7 Sur les délais de confirmation
7 Sur les délais de déclaration
7 Sur la qualité des déclarations

[0 Absence d’implication de la Conformité

7 Dans sa fonction de conseil :
B Aucune implication dans la mise en place du reporting EMIR

7 Dans sa fonction de controle :

B Aucun controle effectué directement
B Au mieux, réalisation de controles tres réduits
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Principaux enseighements des missions P
Facteur clé de succés : le mode projet AIXIF

[J EMIR ne doit pas étre considéré comme une réglementation qui ne concerne que le back-office et I'lT
7 Le mode projet permet d'impliquer 'ensemble des acteurs concernés, et la prise en compte de I'ensemble des aspects de la réglementation

Projet EMIR
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Zoom sur la fonction conformité
Role au sein du projet EMIR AXIF

[J Implication de la Conformité dans I'ensemble des aspects du projet
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7 Dans sa fonction de conseil : « décryptage » de la réglementation, et apport d’expertise sur la mise en ceuvre des différentes
« brigues » du projet « EMIR ».

7 Dans sa fonction de controle :

B Vérifier la couverture par les contrdles (premier et deuxieéme niveau) de 'ensemble des aspects de la réglementation. Le cas échéant,
les contrbles peuvent étre délégués a d’autres acteurs (controle permanent, opérationnels) mais la conformité doit conserver une

visibilité sur le périmetre des controles, leur qualité, et leurs résultats.

m Sassurer que les informations aux instances dirigeantes et a la fonction de surveillance sont pertinentes et permettent d’appréhender

correctement les risques de non-conformité a la réglementation EMIR.
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Zoom sur la fonction conformité T
Attentes de ’AMF dans le cadre de |a AIXIF
mission de controle

[J Importance majeure du role de la conformité lors de la mission de contréle

7 Coordonner, répartir et suivre les demandes de la mission de contrdole pour assurer que les bons acteurs soient impliqués
7 Effectuer un premier niveau de relecture des réponses pour assurer un niveau minimal de qualité, ce qui évite des allers-retours
colteux en temps et en ressources

[J La mission de contrble doit aussi étre considérée comme une opportunité pour la fonction de
conformité

7 Peut permettre de monter en compétences sur des sujets souvent techniques, notamment le reporting des transactions;

7 Utilisation de la mission de controle comme un levier pour faire améliorer les processus, et étendre les contréles
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Missions SPOT 2019 e
Thématigue EMIR AXIF

[1Organisation générale des établissements pour la mise en ceuvre du reporting
EMIR

[JGouvernance autour de I'exhaustivité des déclarations
[1Gouvernance autour de la qualité des déclarations

(1 Implication de la Conformité
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Missions SPOT 2019 P——
Calendrier prévisionnel

[0 Lancement des contrdles : février 2019
[0 Envoi des rapports de contrdle : juin 2019

[ Publication de la synthese : octobre 2019
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