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L’AFG en bref

L’Association Francaise de la Gestion Financiere
(AFQG) est I'organisation professionnelle représenta-
tive de la gestion pour compte de tiers. Elle réunit
ous les acteurs du métier de la gestion d’actifs,
quelle soit collective (OPC : SICAV et fonds com-
muns de placement, sociétés d’investissement fer-
mées.X} ou individualisée sous mandat.
\

La gesﬁgn d’actifs francaise est une profession
organisée'en structures homogenes : les societés de
estion de portefeuille, qui répondent a des régles
strictes, not&\mment en matiere d’agrément et de
controle, sont placées sous le bloc de compétence
de I'Autorité des marchés financiers (AMF). Au
cours des derniéres années se sont créées de nom-
breuses sociétés de gestion, reflétant la volonté de
développer le sa\\/oir—faire de la Place au sein de
structures autonofnes. Les établissements financiers
a capacité multipk - établissements bancaires et
sociétés 'assurancé;s - ont filialisé leurs activités de
gestion pour compte de tiers, tandis qu'un nombre
croissant\de sociétc%s de gestion entrepreneuriales

affirmaient leur dynamisme.
‘ \

Particulierement innovante, I'industrie de la ges-
tion est a la pointe du développement de nouveaux
types de techniques ou de produits spécialement
adaptés a I’évolution de la demande et aux nouvel-
les conditions de marché : gestion alternative, capi-
tal investissement, multigestion, investissement
socialement responsable, fonds immobiliers, pro-
duits garantis ou & promesse... Puissante, elle se
situe aux tout premiers rangs mondiaux, gérant
plus de 2 500 Mds d’euros, dont plus de 1500 Mds
sous forme d’OPCVM (SICAV et FCP).

La promotion de la gestion francaise et I'informa-
tion de ses adhérents figurent au premier rang des
missions de I'’AFG. L'Association leur apporte un
concours permanent dans les domaines juridique,
fiscal, comptable et technique. Elle anime la
réflexion sur I'évolution des techniques de gestion,
les mesures de performance, la transparence et la
protection de I'épargne. Interlocuteur des pouvoirs
publics frangais et européens, 'AFG assure la repré-
sentation des intéréts économiques, financiers et
moraux de ses membres, des organismes qu'ils
gerent et de leurs clients. Elle contribue aussi acti-
vement a I'évolution de la réglementation. Elle défi-
nit les regles déontologiques de la profession et joue
un role moteur en matiére de gouvernement d’en-
treprise.
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La gestion francaise :
un pole de competitivite prét a relever

les enjeux de demain

L'industrie francaise de la gestion financiere pour compte de tiers a confirmé
en 2006 sa position de leader international, faisant preuve d'un remarquable
dynamisme que ce soit en termes d'innovation, de croissance des encours gérés,
de développement hors de nos frontieres ou de création d'emplois. Participant a
cette forte croissance, 'évolution de la réglementation favorise la modernisation

des techniques de gestion et l'adaptation de l'offre aux besoins des investisseurs.

Si I'année 2006 a ainsi été particulierement positive dans
une conjoncture de marché favorable, de nombreux défis
seront a relever a I'avenir pour notre industrie par nature
cyclique. En effet, méme si le développement international
et les besoins de gestion de 1’épargne pour la préparation de
la retraite créent un marché considérable, les sociétés de
gestion de portefeuille devront investir massivement tant
dans leurs développements technologiques que pour la
mise en ceuvre de moyens humains de haut niveau. Les
enjeux concurrentiels iront croissant, alors méme que la
pression fiscale ne devrait pas s’atténuer et que la pression
réglementaire, d’origine nationale et européenne, restera
forte malgré I'objectif désormais affiché de « meilleure régu-
lation ».

Une industrie leader international,
dynamique et créatrice d’'emplois

Approchant fin 2006 le cap des 2 450 Mds d’euros, la ges-
tion frangaise a connu, pour la quatriéme année consécutive,
une progression a deux chiffres (+ 14 %) tant pour la gestion
collective (pres de 1450 Mds d’euros, en hausse de 17 %) que
pour la gestion sous mandat (+ 10 %). L’'industrie francaise
de la gestion a ainsi quintuplé de taille en dix ans (511 Mds
d’euros en 1996).

Cette vive progression résulte principalement en 2006 des
souscriptions nettes (56 %) qui ont atteint pour les Organis-
mes de placement collectifs en valeurs mobilieres (OPCVM)
le volume record de 106 Mds d’euros, doublant en un an
(59 Mds en 2005). La France et le Luxembourg ont, a4 eux
deux, collecté plus de 90 % des souscriptions de fonds en

Europe, 30 % pour la France, le reste sur les autres pays via
le Luxembourg.

Plus encore qu’en 2005, les souscriptions nettes ont parti-
culierement bénéficié en 2006 aux fonds orientés agtions
pour un montant de 63 Mds d’euros. L'évolution des encours
des différentes catégories d’'OPCVM montre aussi une trés
nette progression des fonds de fonds alternatifs qui attei-
gnent 26,5 Mds d’euros, en hausse de 62,6 %. Cette forte
augmentation est due a I’entrée en vigueur dans notre pays
d’une réglementation innovante ainsi qu’a une
croissante des investisseurs institutionnels pour ces produits
décorellés du marché et permettant d’accéder a de nouvelles
classes d’actifs.

Sur le plan international, les acteurs francais confirment leur
role de leaders de la gestion financiére d’OPCVM en Europe
avec plus de 20 % de part d'un marché européen qui rejoint
le niveau du marché américain. Au cours de ces derniéres
années, on a assisté a la montée en puissance de|grands
acteurs frangais. Les cinq premiers figurent désormais parmi
les vingt-cinq premiers groupes de gestion au niveau mon-
dial, exercant leur activité non seulement dans les| pays
anglo-saxons, mais également sur les nouveaux marchés
asiatiques en fort développement. Les activités de gestion des
filiales a I'étranger de ces groupes sont estimées a elles seu-
les a plus de 1 000 Mds d’euros, accroissant d’autant 'en-
cours des 2 450 Mds d’euros gérés a partir de Paris.

Parallélement, et c’est I'une des spécificités du modele fran-
cais, les entreprises de petite et moyenne tailles ont fait
preuve elles aussi d’un trés fort dynamisme. Au cours des
trois dernieres années, prés de soixante nouvelles sociétés de




gestion entrepreneuriales ont ainsi vu le jour, dont une ving-
taine en 2006. Une quarantaine de sociétés de gestion entre-
preneuriales ont connu, au cours de ces trois dernieres
années, un taux de croissance annuel des encours supérieur
a 30 % depuis 2003. Nous les avons surnommeées les « gazelles
de la finance ». Tout doit continuer a étre fait pour que la
pression réglementaire ne remette pas en cause ce mouve-
ment créateur, qui doit au contraire continuer a se dévelop-
per : c’est 'une des principales priorités de I'AFG.

Lindustrie francaise de la gestion s’affirme, en conséquence,
comme 'une des activités les plus créatrices d’emplois a haute
valeur ajoutée. Elle s’insére dans un écosystéme ot la chaine
de valeur comporte un tres grand nombre de métiers associés :
on estime ainsi qu'une personne employée dans une société de
gestion de portefeuille entraine trois créations d’emplois chez
les prestataires de services et les structures de distribution.

Un fort mouvement d'innovation, qui
devra pouvoir continuer a s’appuyer
sur une réglementation pragmatique

Le fort mouvement d’innovation et d’adaptation de la ges-
tion financiere a I'évolution des techniques de marché doit
pouvoir continuer a s’appuyer sur une réglementation prag-
matique qui laisse se développer l'utilisation de ces techni-
ques avec un niveau de sécurité optimum pour les porteurs.

Nouvel exemple d’un travail commun fructueux de la pro-
fession et des pouvoirs publics, les récentes réformes des
ratios d’engagement et des régles d’investissement des
OPCVM, que nous avions fortement appelées de nos veeux,
vont favoriser I'innovation et I'ouverture de nouveaux hori-
zons aux métiers de la gestion.

Les gestions dites alternatives devraient connaitre a ’avenir
un développement a la fois rapide et ordonné.

Ainsi, la profession salue la mise en place des Organismes
de placement collectif immobilier (OPCI), qui n’attendent
plus que le Reglement général de ’AMF - dont la parution
est attendue avant 1'été 2007 - pour étre effectivement intro-
duits sur le marché. Ce nouveau véhicule d’épargne collec-
tive permettra de compléter et de moderniser I'offre de
produits de placement.

LA GESTION FRANCAISE

Les OPCVM de fonds alternatifs francais ont vu, quant a
eux, leurs encours étre multipliés par plus de 2 en 3 ans, tan-
dis que les fonds a régles d'investissement allégées (ARIA) et
contractuels connaissaient un fort développement.

Dans le domaine du capital-investissement, si le dynamisme
des équipes s’appuie sur une conjoncture trés favorable, de
nouvelles réformes seront souhaitables en 2007 pour confor-
ter I’élan au service du financement des entreprises de crois-
sance.

Conséquence logique d'une évolution de la réglementation
de la gestion d’actifs vers plus de responsabilités des acteurs,
I’organisation de la société de gestion évolue également
notamment en matiére de conformité et de controle interne
avec la création du statut de Responsable de la conformité et
du controle interne (RCCI).

Egalement sensibles aux innovations financiéres, la comp-
tabilité et la fiscalité s’adaptent aux nouveaux produits, a un
rythme qui gagnerait a s’accélérer et & mieux tenir compte
de la pression concurrentielle internationale.

Un développement de 'épargne a long
terme qu’il faut encore conforter

Il ne fait plus de doute que le pré-financement de la retraite
et des autres « risques de I'existence », on songe notamment
a la dépendance, constitue I'un des principaux problémes de
la société de demain. Il est également certain que 1’épargne
des ménages va devoir y contribuer de facon grandissante.
Le financement de la retraite sous la forme traditionnelle
d’une « prestation définie », financée par prélévement obli-
gatoire, doit en effet aujourd’hui s’accompagner de régimes
sur-complémentaires. Ces derniers reposent sur des produits
de nature assurantielle ou utilisant la structure de fonds d’in-
vestissement, dits a « cotisations définies ». Leur finalité est
de mettre a disposition des futurs retraités le produit du pla-
cement de I'épargne constituée durant leur vie active.

Cette évolution induit un changement majeur du portage du
couple rendement/risque de cette épargne capitalisée et
confére aux gestionnaires un role et une responsabilité
accrus en matiere d’allocation des risques et du patrimoine
de I'épargnant. Elle implique aussi une amélioration de la
formation et de I'information des épargnants.
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La loi sur la participation, 'actionnariat salarié et ’épargne
salariale du 30 décembre 2006, inspirée par de nombreuses
propositions de I’AFG, vise a renforcer le développement de
la participation pour tous. Rappelons que, sur I’ensemble de
I’année 2006, I’encours des Fonds communs de placement
d’entreprise (FCPE) a augmenté a un taux de 20 %, passant
de 69 Mds d’euros a 83 Mds, dont plus de 750 Ms d’euros
pour les actifs investis dans les Plans d’épargne pour la
retraite collectifs (PERCO). L'AFG se félicite de la nouvelle
disposition légale qui prévoit que d’ici au 31 décembre 2009
I’ensemble des branches professionnelles devra avoir négo-
cié un accord de participation clé en main : tout nouvel
accord de participation devra nécessairement étre associé¢ a
au moins un plan d’épargne salariale. L'’AFG estime néan-
moins que seules des mesures fiscales incitatives ou un
abaissement du seuil de déclenchement de la participation
permettraient de rattraper plus rapidement les trop forts
écarts actuels, en termes d’équipement, entre les salariés des
grandes entreprises et ceux des PME. Il faudra aussi que les
salariés du secteur public aient a I’avenir pleinement acces a
I’épargne salariale.

Conséquence logique du développement de I'épargne longue,
la prise en compte des criteres de qualité des actifs a été
mise en avant en 2006 tant au niveau de I'Investissement
socialement responsable (ISR) que du gouvernement d’entre-
prise. C’est ainsi que le Fonds de réserve pour les retraites
(FRR) et I'Etablissement de retraite additionnelle de la fonction
publique (ERAFP) intégrent désormais dans leur politique
d’investissement le développement durable et I'investisse-
ment socialement responsable et que I'’AFG poursuit ses actions
de promotion de I'ISR.

Dans le domaine du gouvernement d’entreprise, 'AFG a
publié début 2007 une nouvelle version de son code, I'actua-
lisant notamment dans le domaine des rémunérations. Elle se
réjouit par ailleurs de la publication, fin 2006, du décret offi-
cialisant la record date qu’elle avait appelée de ses veeux. Les
porteurs de titres souhaitant participer a une Assemblée géné-
rale devaient en effet jusqu’ici immobiliser leurs titres jusqu’a
la date de cette assemblée, se privant ainsi de possibilités d’in-
vestissement. Désormais, le régime de la record date, qui par-
ticipe favorablement au renforcement de la démocratie
actionnariale, repose sur le simple constat de la qualité d’ac-
tionnaire trois jours ouvrés avant ’Assemblée générale.

Vers un redéploiement de l'espace
financier européen dans une optique
de « meilleure régulation » ?

La création d'un marché unique pour l'industrie de la ges-
tion d’actifs dépend principalement d’une rénovation fon-
damentale du cadre juridique existant. AFG a ainsi
participé trés activement en 2006, en étroite liaison avec son
association européenne, I'European Fund and Asset Mana-
gement Association (EFAMA), au travail mené par la Com-
mission européenne pour progresser dans la direction d'un
véritable marché européen de la gestion bénéficiant de lar-
ges économies d’échelle. Elle se réjouit donc que le Livre
blanc, publié en novembre 2006, reprenne une partie signi-
ficative de ses souhaits : facilitation de I'enregistrement des
OPCVM coordonnés, réduction des obstacles a la fusion
transfrontiére de fonds, création d’OPCVM « maitres-nourri-
ciers » européens, mais reste en attente de 'instauration d'un
véritable passeport pour les sociétés de gestion leur permet-
tant de gérer les OPCVM domiciliés dans un autre Etat mem-
bre. Il faudra, surtout sur ce dernier point, s’assurer en 2007
que ces intentions se traduisent bien dans les faits.

11 faudra aussi faire progresser positivement la réflexion
sur les fonds aujourd’hui non coordonnés (fonds immobi-
liers, gestion alternative, capital-investissement) qui
devraient eux aussi, s’ils le souhaitent, pouvoir bénéficier a
I’avenir d'un passeport, contrepartie d'une réglementation
adaptée a leurs spécificités.

Toujours dans I’objectif de favoriser un marché européen de
la gestion, I'’AFG soutient pleinement l'initiative de standar-
disation des informations techniques des fonds entreprise par
I'EFAMA avec le Fund Processing Passport. Ce passeport, en
complétant I'ensemble des informations réglementaires dis-
ponibles via le prospectus, contribue a I'émergence de syste-
mes d’informations centralisés et homogenes qui sont les
instruments indispensables a I'automatisation et a I’optimi-
sation du fund processing européen et donc, in fine, a faci-
liter les transactions transfrontiéres et a abaisser les colts
pour I'ensemble des acteurs.

L'année 2007 sera aussi ’année de la transposition de la
tentaculaire directive Marchés d’instruments financiers
(MIF). L'AFG s’est organisée, par la mobilisation de ses com-



missions concernées et la mise en place d’'un groupe de coor-
dination, pour peser sur les textes en cours d’élaboration et
pour préparer ses membres aux adaptations nécessaires.
Dans le cadre des diverses consultations relatives a la trans-
position de cette directive, '’AFG n’a pas manqué de rappe-
ler ses priorités :

m faire valoir aupres des autorités nationales, mais aussi vis-
a-vis des instances communautaires (Commission euro-
péenne et Comité européen des régulateurs des marchés de
valeurs mobiliéres - CERVM) les positions de 'industrie fran-
caise de la gestion : limitation des cotits de mise en ceuvre et
absence de sur-régulation ; pragmatisme dans I'application
et réelle prise en compte du principe de proportionnalité ;
nécessité - et c’est un point essentiel — de ne pas conférer des
avantages comparatifs a des produits financiers moins étroi-
tement régulés ;

m informer ses membres sur le contenu des différents textes
de transposition, a commencer par le Réglement général de
I’AMF, les sensibiliser sur les enjeux et les opportunités du
texte, et leur proposer sur quelques thémes des recomman-
dations pour appliquer au mieux la directive.

La transposition de la directive MIF sera un test essentiel
pour I'engagement qu’a pris 'AMF d’inscrire, a I'avenir, son
action sous le sceau de la « meilleure régulation » et de la
compétitivité de la Place de Paris, prise de conscience bien-
venue que nous avions ardemment souhaitée.

Dans sa réponse a la consultation que I’AMF a lancée sur ce
sujet en 2006, comme dans ses trés fréquents contacts avec
elle, '’AFG a mis en avant les grands principes de ce que doit
étre une bonne régulation :

m préciser le contenu et les limites du concept de « protection
de I'épargne » ;

m éviter toute surenchere régulatrice nationale par rapport a
I’échelon européen et laisser du champ a l'autorégulation ;

m donner plus de lisibilité et de professionnalisme a 'action
du régulateur (réexamen de l'existant, examen colts-béné-
fices préalable a toute mesure, clarification de la doctrine) ;

m porter une attention particuliere a la mesure de I'impact de
la réglementation.

LA GESTION FRANCAISE

L’AFG a également insisté sur le role des associations profes-
sionnelles dans 1’élaboration en amont, de maniére concer-
tée et davantage réfléchie, du contenu de la régulation.

Mesurant bien la longueur du chemin a parcourir, notre pro-
fession est naturellement préte de son coté a s’engager dans
un travail de partenariat actif avec le régulateur. Dans le
cadre de la mise en ceuvre du rapport Delmas-Marsalet et de
la directive MIF, qui ne devront pas se traduire par I'intro-
duction de mesures défavorisant les produits et services de
gestion, elle travaillera notamment a ’élaboration d’un code
de bonne conduite, en liaison naturellement avec les asso-
ciations regroupant les distributeurs de produits d’épargne.

La gestion en « pole position »
de « l'économie de l'immatériel »

L’AFG est I'un des principaux pivots du pole de compétitivité
« Industrie financiére - technologie et innovation » dont les
pouvoirs publics ont annoncé la prochaine labellisation.

Notre association et ses membres s’engagent dans cette
démarche car elle est un moyen de promouvoir la gestion
francaise d’actifs. Elle est aussi I'occasion de mieux faire
comprendre aux politiques comme au grand public le role
et 'importance des activités financieres dans I’économie
nationale.

L'AFG pilote ainsi directement, avec I’aide des équipes de
Paris Europlace, plusieurs des dossiers phares du pole :

m Agrégateur de données sur I’épargne et la finance euro-
péenne : il s’agit de créer une structure, chargée d’organiser
et de mettre a disposition des utilisateurs des bases de don-
nées financieres actuellement dispersées au plan européen.

m Référentiel francais et européen des OPCVM : 'objectif de
ce projet, conduit par I'’AFG et I'’AFTI en liaison avec Euro-
group, est de créer un opérateur de Place pour constituer et
gérer un référentiel (valeurs liquidatives, prospectus et fiches
produits...) sur les OPCVM francais, puis européens.

m Incubateur de croissance pour les « gazelles de la finance » :
un club de réflexion se constitue afin de proposer un dispo-
sitif financier, méthodologique et fiscal, s’appuyant le plus
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possible sur les outils existants, favorisant la création et le
développement de sociétés de gestion a forte croissance.

m Chaires « Economie de la régulation » et « Finance durable
et investissement responsable ». La chaire « Economie de la
régulation », en cours de gestation, visera a élaborer un cor-
pus de recherche sur la régulation financiére. Quant a la
chaire « Finance durable et investissement responsable »,
conjointe entre I'Université de Toulouse et I'Ecole Polytech-
nique, elle est désormais opérationnelle et placera au cceur
de ses travaux de recherche et d’enseignement, la question
d’une évaluation des impacts positifs attendus d’une sélec-
tion des actifs financiers qui soit fondée sur leur qualité et

Pierre Bollon
Délégué général

Alain Leclair
Président

sur la définition de criteres extra-financiers, tels que la res-
ponsabilité environnementale et sociale des entreprises.

Leader international, forte de plus de 500 sociétés de ges-
tion et de sa structuration exemplaire, notre industrie
gere désormais plus de 2500 Mds d’euros. Elle permet a
ses clients, particuliers et institutionnels, de diversifier
leurs risques et d’accéder a colts partagés a 'innovation
financiere, dont elle est 'une des principales forces motri-
ces. En faisant fructifier I’épargne, elle finance le déve-
loppement de I’économie. Pdle de compétitivité mondial,
I'industrie francaise de la gestion est préte a relever les
enjeux de demain !



LE MARCHE FRANCAIS DE LA GESTION FINANCIERE EN 2006

Le marche francais de la gestio

financiere en 2006 :
Dynamisme de I'offre et vigueur de la
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demande des investisseurs
POUR L’ENSEMBLE DE L’ANNEE 2006, LE MARCHE FRANCAIS DE LA GESTION A PROGRESSE A UN TAUX DE g
L’ORDRE DE 14 %, APPROCHANT AINSI LES 2450 MDS D’EUROS. &

Actifs gérés pour compte de tiers sur le marché francais
(en Mds d’euros)
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Source : AMF/AFG

* Estimations AFG pour décembre 2006

POUR LA QUATRIEME ANNEE CONSECUTIVE, UN TAUX DE CROISSANCE A DEUX CHIFFRES
Mandats (hors OPCVM) : un taux de croissance estimé de + 10 %
- La délégation de la gestion des réserves des sociétés d’assurances se poursuit.

- Les réponses aux appels d’offres internationaux se développent.
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OPCVM : un taux de progression de I'ordre de + 17 %

- L'actif net des OPCVM (FCPE compris) s’est accru de 206 Mds
d’euros en 2006 pour atteindre prés de 1 450 Mds d’euros.

- Les encours des OPCVM orientés actions — fonds actions,
diversifiés, alternatifs —, bénéficiant de la bonne orientation
des marchés et d'une forte demande des investisseurs, pro-
gressent de 25 %.

- Les OPCVM obligataires progressent, quant a eux, de 5,3 %
pour atteindre 191 Mds d’euros.

- Les OPCVM monétaires font toujours preuve de dynamisme.
Leur actif net a augmenté d’'une quarantaine de milliards
d’euros, soit un taux de croissance de 10,2 %.

Evolution des encours des différentes catégories d'OPCVM

Actif net en fin de période (en Mds d’euros)

- Sur I'ensemble de I'année, ’encours des FCPE a progressé a
un taux de 20 % (passant de 69 Mds a 82,4 Mds d’euros, dont
plus de 750 Ms pour les actifs investis dans les PERCO). Ce
mouvement devrait se poursuivre aprés I'adoption de la loi
pour le développement de la participation et de I’actionnariat
salarié.

- Les produits de capital-investissement, FCPR, continuent
de croitre fortement, sur leur lancée de 2005, et dépassent
désormais la barre des 20 Mds d’euros.

Variation déc.05 a déc.06

31/12/2005
Actions 256,3
Diversifiés 250,9
OPCVM de fonds alternatifs 16,3
Fonds a formule 61,1
Obligations 181,0
Monétaires 389,5
Autres* 87,3
Total 1242,4

31/12/2006 En Mds d’euros En %
332,3 76,0 29,7
295,2 44,3 17,7

26,5 10,2 62,6
69,6 8,5 13,9
190,6 9,6 53
429,2 39,7 10,2
104,9 17,6 20,2
1448,3 205,9 16,6

Source : AMF
* FCPE, FCPR et FCIMT, estimation AFG a fin décembre 2006

LA PROGRESSION DES OPCVM A VOCATION GENERALE EST DUE PRINCIPALEMENT A UNE COLLECTE RECORD :
+ 106 MDS D’EUROS EN 2006, CONTRE + 59 MDS L’ANNEE PRECEDENTE.

Hausse des souscriptions dont bénéficie 'ensemble des classes d'actifs

(106 Mds d’euros en 2006, contre 59 Mds en 2005)

351 328
. 298
o 29,7
25r 22,6
20+
15
10 10,7 75 7,7
5,1
S5t Lo
0 0,6 8 2006
& & Se < K, & - 2005
5L ¥ & o & 57 &
S &S S $ §
< L > & N
S <4
-10F « Qg
15 14,5+

Source : AFG a partir des données de la Banque de France

* Cette décollecte est due a linternalisation de la gestion du fonds obligataire d'Efiposte (32 Mds d’euros).



Les souscriptions nettes ont contribué a hauteur de 56 % a I'ac-
croissement des actifs pour I'année 2006. L'effet de marché,
quant a lui, a été de I'ordre de 44 % (soit + 83 Mds d’euros).

Comme I'année précédente, les souscriptions ont bénéficié par-
ticulierement aux fonds orientés actions (dont la collecte
devrait s’établir autour des 63 Mds d’euros). Le dynamisme des
fonds actions (+ 33 Mds) s’est accompagné d’une forte
demande pour les fonds diversifiés (+ 23 Mds d’euros en 2006,
contre + 11 Mds en 2005) bénéficiant probablement des trans-
ferts « Fourgous » dans I'assurance-vie, et de la montée en puis-
sance des fonds de fonds alternatifs (avec une collecte nette de
+ 7,5 Mds et une augmentation de I'actif net de plus de 60 %).

Evolution des actifs en 2006

LE MARCHE FRANCAIS DE LA GESTION FINANCIERE EN 2006

On observe également un certain regain d'intérét pour les fonds
a formule dont la collecte nette avait été pratiquement nulle en
2005.

Quant aux fonds monétaires — qui captent pres de 30 % des
souscriptions nettes totales -, ils continuent de représenter un
placement de trésorerie trés recherché par les entreprises et les
institutionnels, en dépit de I’entrée en vigueur de la nouvelle
réglementation sur la rémunération des comptes courants.

Ventilation de la variation de l'actif net (en Mds d’euros)

Actions Diversifiés Obligations
Variation de Uactif 76,0 44,3 9,6
Effet de marché 43,2 21,7 1,9
Souscriptions nettes 32,8 22,6 7,7

Monétaires A formule Alternatifs 2006
39,7 8,5 10,2 188,3
9,9 3.4 2,7 82,8
29,8 5,1 7,5 105,5

Contributions relatives des souscriptions nettes et de leffet de marché (en %)

Effet de marché 57 49 20 25 40 26 4l
Souscriptions nettes 43 51 80 75 60 74 56
Total 100 100 100 100 100 100 100
Source : AFG

UNE POURSUITE VIGOUREUSE DE LA CROISSANCE AU PREMIER TRIMESTRE 2007

Au premier trimestre 2007, I’encours des OPCVM (FCPE et
FCPR compris) a progressé d’environ 5 % (+ 70 Mds d’euros),
et atteint désormais 1 520 Mds d’euros, avec des taux de crois-
sance pour les OPCVM actions, diversifiés et les fonds de fonds
alternatifs de, respectivement, 3,9 %, 4,5 % et 17,3 %.

Sur la méme période, la collecte est de I'ordre de 55 Mds d’eu-
ros, dont pres de 30 Mds d’euros pour les OPCVM monétaires,
apres des ventes nettes de 20 Mds d’euros en décembre 2006.
Les OPCVM actions et les diversifiés ont chacun des souscrip-

tions nettes, respectivement, de 'ordre de 6 et 9 Mds d’euros.
Les OPCVM alternatifs, quant a eux, collectent plus de 3 Mds
d’euros.

En plus de I'effet cyclique positif de début d’année pour les
souscriptions nettes des OPCVM monétaires, on observe une
certaine accélération du niveau de collecte pour les autres caté-
gories d’'OPCVM. En effet, en données annualisées, la collecte
du premier trimestre des OPCVM (hors monétaires) représente
11 % de I'encours moyen, contre 9 % en 2006.

o
o
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DES SOCIETES DE GESTION PUISSANTES ET DYNAMIQUES DANS UN CONTEXTE PORTEUR...

Dynamisme des créations de sociétés de gestion
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Source : AMF

Apres le fort mouvement de filialisation initié par les groupes
bancaires et d’assurances qui a suivi la mise en ceuvre de la loi
de modernisation des activités financieres (MAF) de juillet
1996, on constate depuis 2003 un nouvel élan dans le mouve-
ment de création de sociétés de gestion de portefeuille, qui ne
semble pas prét de s’arréter. Pour preuve, en 2006, une quaran-
taine de nouvelles sociétés de gestion ont été créées, et sur les
quatre premiers mois de 2007 une quinzaine de sociétés de ges-
tion ont vu le jour.

Cette évolution rapide du nombre d’acteurs (plus de 500 socié-
tés de gestion a fin 2006) est due en grande partie a la spécia-
lisation des acteurs. Cela ne contredit pas la poursuite du
mouvement de concentration des actifs : les dix premieres
sociétés de gestion gerent aujourd’hui 63 % des actifs, alors que
leur part de marché était de 55 % il y a cinq ans.

Quant a la spécialisation des acteurs, les créations de sociétés
de gestion depuis 2003 sont le fait, dans les deux tiers des cas,
de personnes physiques, « entrepreneuriaux », I'autre tiers étant
composé de sociétés « spécialisées » filiales de groupes bancai-
res, d’assurances et, en moindre mesure, de caisses de retraite
ou de groupes de prévoyance.

Cing groupes francais figurent parmi les vingt-cinq premiers
groupes de gestion au niveau mondial. Ensemble ces cinq
groupes francais gerent pres de 2 600 Mds d’euros, dont 40 %
a travers leurs filiales 4 I'étranger (principalement aux Etats-
Unis, au Royaume-Uni...).

Si la répartition des acteurs entre sociétés entrepreneuriales
(sociétés dont le capital est majoritairement détenu directement
ou indirectement par des personnes physiques) et filiales de
groupes est, en nombre de sociétés, de I'ordre de 60 % contre
40 %, les filiales de groupes représentent 95 % des actifs sous
gestion.

Ventilation des sociétés de gestion filiales de groupes
bancaires et/ou d’assurances

1%
% 6%
19 %
35%
24 %
[ Spécialistes en capital-
investissement
B Spécialistes
o Généralistes filiales
46% 58 % u groupes d'assurances
[} Généralistes filiales
groupes bancaires
En nombre En encours
Source : AFG




Répartition des sociétés de gestion entrepreneuriales
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Le marché francais compte en effet un vaste tissu de sociétés
de gestion entrepreneuriales — spécialisées notamment dans la
gestion privée, la gestion alternative, la multigestion, le capi-
tal-risque... — dont les plus dynamiques connaissent ces dernie-
res années des taux de croissance des encours geérés supérieurs
a 30 %. Preuve de ce dynamisme, on constate depuis trois ans
plus de soixante créations de sociétés de gestion de cette nature
en France.

.MAIS SOUMISES A DES COUTS CROISSANTS ISSUS DU BESOIN CONSTANT DE DEVELOPPEMENT
TECHNOLOGIQUE ET DE SECURITE POUR LES EPARGNANTS

Les sociétés de gestion, dont I'activité est par nature de long
terme et, de ce fait, impactée par les cycles économiques, doi-
vent lourdement investir pour tenir leur rang dans la compéti-
tion internationale pour la conquéte de nouveaux marchés. Les
investissements technologiques et ceux liés aux ressources
humaines sont les plus importants. Ainsi les effectifs employés
dans les sociétés de gestion croissent, en moyenne annualisée
depuis 2000, de 5,5 % par an. Plus de 12 000 personnes sont
employées directement dans les SGP. Si I'on considére 'ensem-
ble des activités de la gestion pour compte de tiers (distribution
d’OPCVM, valorisation, conservation, fonction dépositaire,
mesure de performance, comptabilité...) qui bénéficient, a des
titres divers, des revenus issus de I'activité des SGP, le nombre
total de personnes travaillant directement et indirectement
dans le secteur devrait étre de 1'ordre de 45 000 personnes. Un
emploi dans une société de gestion génererait ainsi quelque
trois « équivalents postes de travail » dans ce que nous appe-
lons « I'écosysteme » de la gestion.

Effectifs directement employés dans les sociétés de gestion
(hors réseaux de distribution et métiers associés)
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LEADERSHIP DE LA FRANCE SUR LES MARCHES EUROPEENS

La France est en téte sur le marché européen de la gestion
financiére d’'OPCVM, suivie par le Royaume-Uni et I'’Allemagne.

Industrie européenne de la gestion financiéere
de fonds d’investissement
7574 Mds d'euros a fin décembre 2006

France Allemagne
21,7 % 17,7 %

Luxembourg*

0.8 % Royaume-Uni

18,7 %
Autres

16,7 % Irlande*
2,1 %
Suisse
6.8 % 7.8 %
°38%38%  ltalie
Espagne  Belgique

Sources : EFAMA/AFG

En termes de domiciliation d’'OPCVM, la France et le Luxembourg
- « centre off-shore » dont les activités sont centrées sur la domi-
ciliation et I'administration de fonds - sont leaders en Europe.

Industrie européenne de la gestion selon la domiciliation
des fonds d’investissement

7 574 Mds d’euros a fin décembre 2006

France

Luxembourg
19.7 % 24,4 %
Allemagne
13,4 % Royaume-Uni
10,3 %
Autres Irlande
13,9 % 9,5 %
38% 51%
Espagne Italie

Source : EFAMA

* Aprés ventilation des actifs domiciliés au Luxembourg
eten Irlande selon lorigine des promoteurs.
- Pour le Luxembourg : estimation a partir des données CSSF.
- Pour Ulrlande : estimation a partir des données IFIA.

Souscriptions nettes des OPCVM en Europe*

En Europe, la collecte nette est pratiquement le fait de deux
pays : la France et le Luxembourg. Ces deux pays représentent
plus de 95 % des souscriptions nettes sur 'année 2006.

La France et le Luxembourg collectent plus de 95 % de l'argent frais (en Mds d’euros])

20 2363
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* Données pour lrlande non disponibles.



Répondre aux besoins

de la profession

'association est organisée afin de représenter la profession, promouvoir la ges-
tion financiere, rendre aux adhérents les services les plus étendus, en mat

d'information et de formation notamment.

Lorganisation de 'AFG

Association régie par la loi du 1ler juillet
1901, I'AFG est financée par les cotisations
annuelles de ses membres, dont le montant
est fixé par I’Assemblée générale sur propo-
sition du Conseil d’administration.

L'Assemblée générale

Elle se réunit au cours du premier semes-
tre de chaque année. Comprenant tous
les adhérents, elle approuve les comptes et
le rapport du Conseil d’administration,
dont elle désigne les membres.

Le Conseil d'administration

1l examine les questions essentielles relatives
alavie de I'association et assure I'exécution
des décisions de I'Assemblée générale.

PRESIDENT
Alain LECLAIR

VICE-PRESIDENTS
Paul-Henri de La PORTE du THEIL
Jean de DEMANDOLX-DEDONS

PRESIDENT D’HONNEUR
Pierre BALLEY

ACER FINANCE
Eric PINON, titulaire
Thomas LOUIS, suppléant

AGF ASSET MANAGEMENT
Géraud BRAC de La PERRIERE,
titulaire

Franck BECKER, suppléant

AVIVA GESTION D'ACTIFS
Thierry GROSLIER, titulaire
Philippe VIBERT-GUIGUE,
suppléant

AXA INVESTMENT MANAGERS
PARIS

Dominique CARREL-BILLIARD,
titulaire

Christian RABEAU, suppléant

BARCLAYS ASSET MANAGEMENT
FRANCE

Guillaume TOUZE, titulaire

Olivier STUL, suppléant

BNP PARIBAS ASSET
MANAGEMENT

Gilles GLICENSTEIN, titulaire
Francois DELOOZ, suppléant

CCR GESTION
Hervé de BOYSSON, titulaire
Eric BOURGUIGNON, suppléant

CM-CIC ASSET MANAGEMENT
Gérard ROUBACH, titulaire
William MARGOLINE, suppléant

CPR ASSET MANAGEMENT
Pierre SIMONET, titulaire
Jean-Francois GRIVEAUD, suppléant

CREDIT AGRICOLE ASSET
MANAGEMENT

Paul-Henri de La PORTE du THEIL,
titulaire

Christian BOISSON, suppléant

DWS INVESTMENTS
Fabrice BAY, titulaire
Emmanuelle de ROUX, suppléante

ETOILE GESTION SNC
Jean-Charles DELCROIX, titulaire
Elisabeth MARCHOIT, suppléante

FORTIS INVESTMENT
MANAGEMENT FRANCE
Michel LACOMME, titulaire
Nicolas FALLER, suppléant

GROUPAMA ASSET MANAGEMENT
Francis AILHAUD, titulaire
Yann de SAINT MELEUC, suppléant

HAAS GESTION SA
Jean-Joseph HAAS, titulaire
Pierre JOLAIN, suppléant

HDF FINANCE
Gilles du FRETAY, titulaire
Christian BARTHOLIN, suppléant

HSBC INVESTMENTS FRANCE
Caroline BROUSSE, titulaire
Didier DELEAGE, suppléant
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KBL FRANCE GESTION
Laurence JODOGNE, titulaire

LA BANQUE POSTALE ASSET
MANAGEMENT
Jean-Luc ENGUEHARD, titulaire
Gabriel GIRE, suppléant

NATEXIS ASSET MANAGEMENT

Fabien THOMAS, suppléant

0DDO ASSET MANAGEMENT

Jean-Philippe TASLE d’'HELIAND,
titulaire
Didier PRUVOST, suppléant

OFI ASSET\MANAGEMENT
Gérard BOURRET, titulaire
Thierry CALBAULT, suppléant

SOCIETE GE
MANAGEMEN

FRANCE
Jean ECHIFFRE, titulai
Frédéric JAMET, suppléant

TOCQUEVILLE FINANCE
Jean-Marc PALHON, titulaire
Thierry BARBIER, suppléant
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Le Burea

11 veille a la coordination des travaux des commi
d’information et de recommandation.

Alain LECLAIR
Président de 'AFG

Paul-Henri de La PORTE du THEIL ~ Jean de DEMANDOLX-DEDONS

Vice-président de 'AFG Vice-président de 'AFG

P\

Vincent DELAUNAY Frangois DELOOZ

Président de la commission

Commercialisation internationales

Jean-Pierre HELLEBUYCK Pierre JOLAIN
Président de la commission

Président de la commission
Gouvernement d'entreprise

Déontologie et conformité

Président de la commission Affaires

seil d’administration

ions et groupes de travail. Il exerce auprés du Conseil d’administration un role

Christian BOISSON
Président de la commission
Juridique

Jean-Francois BOULIE \
Président de la commissibn
Techniques de gestion

ol
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Muriel FAURE Olivier GARNIER

Présidente de la commission Sociétés ~ Président de la commission Epargne
de gestion entrepreneuriales retraite

| S

Paul-Louis NETTER
Président de la commission Fiscale

Yann de SAINT MELEUC
Président de fa commissio
Infrastructufe et prestatajfes
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Le Comite strategique

11 élabore la stratégie de I'association et oriente les travaux du Conseil d’administration.

Président

Alain LECLAIR Paul-Henri de La PORTE du THEIL ~ Jean de DEMANDOLX-DEDONS

Géraud BRAC de La PERRIERE Alain CLOT

Dominique CARREL-BILLIARD

-\
N\
~

Jean-Luc ENGUEHARD Muriel FAURE Gilles GLICENSTEIN Pascal VOISIN

L

L’equipe de I’AFG

Dirigée par Pierre Bollon, Délégué général, assisté de Pierre Yves Berthon (Secrétaire général), Eric Pagniez (Délégué général adjoint), Car-
los Pardo (Directeur des Etudes économiques), Dominique Pignot (Directeur de la Communication et de la formation), Alain Pithon (Conseil-
ler du Délégué général, secrétaire du Conseil d’administration et de son bureau) et Patrick Vlaisloir (Adjoint au Délégué général), I'équipe
de I’Association comprend une trentaine de collaborateurs. Elle s’attache a rendre aux adhérents les services exclusifs les plus étendus et

les mieux adaptés, afin de répondre a leurs demandes quotidiennes d'information et de faciliter I'exercice de leur métier. Elle prépare les
décisions des instances de gouvernance de I'association et appuie le travail de ses commissions.

—
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Les commissions et groupes de travail

L’AFG rassemble ses membres a 'occasion des réunions des groupes de travail et des commissions. Au cours de ces réunions est
élaborée la doctrine de la profession sur les théemes du métier. Les commissions sont présidées par des professionnels représentant
les sociétés membres de ’association. Lorsque I'actualité I'exige, des groupes de travail sont constitués pour suivre des sujets ponc-

tuels. Ils sont, en général, rattachés aux commissions.

Commission Administration de Fonds

Philippe Legrand, RBC Dexia Investor Services
France - Président

Annick Montel, AFG - Rapporteur

Commission des Affaires Internationales

Frangois Delooz, BNP Paribas Asset

Management - Président

Stéphane Janin et Catherine Jasserand, AFG - Rapporteurs

Commission Capital Investissement
Christophe Bavie¢re, AGF Private Equity - Président
Ephraim Marquer et Clarisse Arnould, AFG - Rapporteurs

Commission de la Commercialisation
Vincent Delaunay, CM-CIC Asset Management — Président
Patrick Vlaisloir et Katia Chauprade, AFG - Rapporteurs

Commission Communication

Jean-Marc Vallas, Société Générale Asset Management
- Président

Dominique Pignot et Servane Pfister, AFG - Rapporteurs

Commission Déontologie et Conformité
Pierre Jolain, Haas Gestion - Président
Patrick Vlaisloir et Valentine Bonnet, AFG - Rapporteurs

Commission Economique
Anton Brender, Dexia Asset Management - Président
Carlos Pardo et Thomas Valli, AFG - Rapporteurs

Commission Epargne Retraite

Olivier Garnier, Société Générale Asset Management

- Président

Ephraim Marquer et Clarisse Arnould, AFG - Rapporteurs

Commission Fiscale

Paul-Louis Netter, Banque Privée
Saint-Dominique - Président
Annick Montel, AFG - Rapporteur

Commission de la Gestion Financiére de [Epargne
Salariale

Pierre Schereck, Crédit Agricole Asset Management

- Président

Ephraim Marquer et Clarisse Arnould, AFG - Rapporteurs

Commission de la Gestion Privée
Guillaume Dard, Montpensier Finance - Président
Patrick Vlaisloir et Katia Chauprade, AFG - Rapporteurs

Commission du Gouvernement d’Entreprise
Jean-Pierre Hellebuyck, AXA Investment Managers

Paris - Président

Patrick Vlaisloir et Valentine Bonnet, AFG - Rapporteurs

Commission Infrastructure et Prestataires
Yann de Saint Meleuc, Groupama Asset
Management - Président

Pierre Yves Berthon, AFG - Rapporteur

Commission Investissement Socialement Responsable
Thierry Deheuvels, AGF Asset Management - Président
Carlos Pardo et Thomas Valli, AFG - Rapporteurs

Commission Juridique

Christian Boisson, Crédit Agricole Asset Management
- Président

Jérome Abisset, AFG - Rapporteur

Commission « OPCI »
Pierre Vaquier, Axa REIM France - Président
Jérome Abisset, AFG - Rapporteur

Commission Pléniére de [ Epargne Salariale

Pierre Schereck, Crédit Agricole Asset Management

- Président

Ephraim Marquer et Clarisse Arnould, AFG - Rapporteurs

Commission des Sociétés de Gestion
Entrepreneuriales

Muriel Faure, IT Asset Management - Présidente
Patrick Vlaisloir et Katia Chauprade, AFG - Rapporteurs

Commission Techniques de Gestion

Jean-Francois Boulier, Crédit Agricole Asset Management
- Président

Eric Pagniez et Bertrand Gibeau, AFG - Rapporteurs

Commission de la Tenue de Compte en Epargne
Salariale

Patrick Lamy, BNP ERE - Président

Ephraim Marquer et Clarisse Arnould, AFG - Rapporteurs

Comité pédagogique pour la formation professionnelle
Dominique Pignot, AFG et Francesca Poddine, AFG-ASFFI
Formation - Rapporteurs

Observatoire de la présentation et de l'utilisation des
performances et classements des fonds
d’investissement

Marcel Nicolai, Rothschild et Cie Gestion — Président
Bertrand Gibeau, AFG - Rapporteur



Les services aux adhérents

L’AFG place au cceur de sa mission les services aux adhérents.
Ces derniers reposent sur deux piliers : I'information et la for-
mation. Les adhérents peuvent participer aux commissions et
groupes de travail de 'association et bénéficient d'un service
de renseignements téléphoniques. UAFG a également déve-
loppé I'organisation de conférences ciblées (le « Point sur ») sur
un point d’actualité afin de donner aux adhérents la derniére
information disponible sur le sujet. Outre cet outil d'informa-
tion, I'’AFG s’efforce par le biais de son site Internet de fournir
une veille la plus compléte possible sur I'actualité de la profes-
sion. Enfin, I'’AFG propose un programme de formation en ges-
tion d’actifs (le « PRAM ») afin de permettre aux professionnels
de parfaire leur formation sur des sujets divers.

Les séminaires et conférences

L’AFG-ASFFI Formation a organisé en 2006 des sessions de
formation consacrées a des thémes précis :

m « Blanchiment : prévention et contréle »
m « La pratique du capital-investissement »

D’autres formations courtes sont programmées pour 2007
notamment sur la mise en application du nouveau reglement
général de 'AMEF relatif au « contréle » et la mise en applica-
tion de « la directive MIF ».

Organisés par I’AFG pour les adhérents de 1’association, les
« Point sur » sont des réunions d’information qui rassemblent
autour d'un theme de l'actualité acteurs et spécialistes de la
question.

Le site Internet au service des adhérents

La lettre Gestion e-info

Depuis 1999, Gestion info, lettre d’information bimestrielle,
présente sous une forme synthétique I'actualité sur le métier et
I’association.

Depuis octobre 2006, cette lettre est distribuée sous format élec-
tronique. Plus pratique, un sommaire interactif donne au lec-
teur une vision globale de I'actualité de la gestion et lui permet
d’avoir acces a des articles plus complets sur les sujets évoqués.

Une rubrique du site Internet dédié¢e a la MIF

L'AFG a mis en ligne, dans la partie réservée aux adhérents de
son site, une nouvelle rubrique dédiée a la directive MIF.

Les adhérents y trouvent I'ensemble de la réglementation, des
consultations, des textes et documents de travail réalisés par 'AFG,
ainsi qu'une hoite de messagerie spéciale MIF, mifcom@afg,.asso.ft,
sur laquelle les commentaires peuvent étre adressés.

L’actualité réglementaire
En 2006, le centre de documentation a mis a disposition des adhé-
rents, en réponse aux obligations de veille réglementaire imparties
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aux RCCI, un document bimestriel « Actualité réglementaire » dis-
ponible sur le site et rassemblant les références législatives, fisca-
les, comptables, les communications de I'’AMF et la jurisprudence.
En raison du succes de cet outil de travail, une base de données
bibliographique des références des textes réglementaires applica-
bles a la gestion sera mise en ligne sur le site Internet de I'AFG.

DES ACTIONS SPECIFIQUES POUR LES SGE

Dans le but d’'améliorer les services aux adhérents, la
commission Sociétés de gestion entrepreneuriales de
'AFG a lancé en 2006 une consultation de ses membres
afin d’estimer leur degré de satisfaction par rapport aux
services proposés par U'AFG.

Si le travail de 'équipe de 'association se trouve ainsi
reconnu dans sa quantité et dans sa qualité, elle n'en
tire pas, au contraire, la conclusion que rien ne doit étre
fait. Trois mesures clés ont d'ailleurs d’ores et déja été
mises en ceuvre : la création d'un pdle spécifique « vie
des adhérents » au sein de U'AFG ; un nouveau renfor-
cement de l'action de la commission Sociétés de ges-
tion entrepreneuriales et une nouvelle organisation de
'Assemblée générale visant a la rendre moins « for-
melle » et plus « participative » en la faisant suivre
d'ateliers de travail, réservés aux membres, po@

sur des sujets concrets.

La formation

Le programme « Asset Management » PRAM, mis en place par
I’AFG en 2001, a fété sa septieme année d’existence avec le lan-
cement, en mars 2007, de sa derniére édition.

Cette formation est destinée a des professionnels de niveaux,
origines et connaissances trés diverses : gérants juniors, assis-
tants de gestion, middle office, comptabilité des portefeuilles,
gestion administrative et juridique, création de produits, repor-
ting client, commerciaux... Ses objectifs sont de permettre aux
étudiants de se perfectionner dans le métier par un approfon-
dissement et une actualisation des connaissances ou d’élargir
leurs compétences en vue d’accéder a de nouvelles fonctions.

Le programme compte une trentaine de journées de formation
réparties en six modules :

- L'économie du métier : I'industrie, les acteurs,
la réglementation

- La gestion financiere

- La commercialisation

- L'administration de fonds et la comptabilité

- Le post marché

- Les risques et les contrdles

—
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Le PRAM, version Diplome, permet d’obtenir une certification .

Le PRAM, version Module, permet a I'étudiant de se servir « a la
carte » lorsqu’ il a une connaissance ponctuelle a approfondir.

LAFG ET LE CFPB METTENT EN PLACE UN
DIPLOME D’EXPERT EN ADMINISTRATION
DE FONDS

LAFG et le CFPB ont élaboré un dipldme de niveau
Bac + 5 destiné a former des experts en administration
de fonds. Ce dipldme couvre les cing métiers de l'ad-
ministration de fonds : transfert agent, référentiel
« valeurs », middle office, valorisateur et reporting
réglementaire.

Quatre catégories d'intervenants animeront les cours :
des représentants du régulateur et d'associations pro-
fessionnelles, des commissaires aux comptes, des
professionnels de marché, de la valorisation OPCVM et
du contrdle des conformités et des consultantsy

CFPB.

Faire connaitre la gestion

L'Association a poursuivi son action de promotion et de com-
munication a I'égard des représentants du monde économique,
de I'ensemble des médias, des autorités de Place et des parle-
mentaires. Elle s’est efforcée tout au long de I'année de mettre
a profit les principales manifestations et conférences de Place
pour promouvoir I'image de la gestion (Forum de la gestion ins-
titutionnelle, Salon Patrimonia, Journées Paris-Europlace,
Tremplin-Entreprise organisé par le Sénat et I'Essec...). Elle a
également pris part a des opérations destinées a des publics plus
larges, tel le « Job market » , forum des métiers s’adressant aux
étudiants. Elle a remis le « prix de la gestion financiére » dans
le cadre des prix du meilleur mémoire financier organisés par le
Centre des professions financieres. Enfin elle a apporté son
concours a la rédaction d'un numéro de la Revue d’économie
financiere entiérement consacré a I'investissement socialement
responsable.

L'ANNUAIRE DE LA GESTION FINANCIERE

Véritable outil de travail des professionnels de la
finance, mais aussi de tous ceux qui s’intéressent de
prés ou de loin au placement de l'épargne et a ses
acteurs, 'Annuaire de la gestion financiére répertorie
les sociétés de gestion de portefeuille adhérentes de
'association, en précisant pour chacune d'elles le type
de clientéle visée, les techniques de gestion utilisées,
'actionnariat, l'effectif de la société, les équipes ainsi
que les encours gérés. Un index précise les OPCVM
gérés par chaque société de gestion, le montant des
actifs et leurs types de gestion. Toutes les personnes
figurant dans 'annuaire sont aussi répertoriées dans
un index. Les teneurs de compte-conservateurs de
parts d'épargne salariale adhérents a 'AFG sont éga-
lement présents dans cet annuaire. Pour commander
cet ouvrage, consultez la rubrique « Librairie » de @

site Internet.
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Depuis plus de 45 ans, AFG participe activement a toutes les étapes marquant

le développement de lindustrie francaise de la gestion fi

10 juillet 1961

Création de I’Association des sociétés
francaises d’investissement (ASFI), deve-
nue le 6 novembre 1969 I’ASFFI, I’Asso-
ciation des sociétés et fonds frangais
d’investissement, a I'origine de I'AFG.

20 septembre 1963
Décret autorisant la création des SICAV.

17 aolt 1967

Création de la « participation des salariés
aux fruits de I'expansion des entrepri-
ses » et des PEE, ainsi que des FCPE.

30 avril 1974
L’ASFFI est membre fondateur de la FEFSI,
devenue EFAMA en mars 2005.

1¢r janvier et 13 juillet 1979
Lois relatives aux SICAV et FCP.

23 décembre 1988

Loi n°88-1201 sur les OPCVM et les
Fonds communs de créances transpo-
sant dans le droit francais la directive
OPCVM 85/611/CEE du Conseil du 20
décembre 1985.

13 décembre 1990
Adoption par I'’ASFFI du premier regle-
ment de déontologie des OPCVM.

23 mars 1995

L’ASFFI s’ouvre a I'ensemble des entrepri-
ses de gestion d’actifs financiers pour
compte de tiers et devient « Association
francaise des fonds et sociétés d’'investis-
sement et de gestion d’actifs financiers ».

2 juillet 1996

Loi n°96-597 de « modernisation des acti-
vités financiéres » reconnaissant la gestion
comme un métier a part entiere.

16 janvier 1997
L'Association francaise des sociétés de
gestion de portefeuille (AFSGP), créée en

1991, rejoint '’ASFFI afin de donner nais-
sance a I’Association francaise de la ges-
tion financiére « AFG-ASFFI ».

3 avril 1997

Adoption du code de déontologie de la
gestion individualisée sous mandat et révi-
sion du code de déontologie des OPCVM.

3 avril 1998
Parution des plans comptables des SICAV
et des FCP.

30 juin 1998

Publication des recommandations sur le
gouvernement d’entreprise, dites « recom-
mandations Hellebuyck ».

2 juillet 1998

Loi n°98-546 portant diverses disposi-
tions d’ordre économique et financier et
ouvrant la voie a la création des OPCVM
a compartiments, OPCVM bénéficiant
d’'une procédure allégées et OPCVM
maitres et nourriciers.

16 septembre 1998

Adoption du Code de bonne conduite
relatif a la présentation des performan-
ces et des classements d’OPCVM.

Mars 1999

Gouvernement d’entreprise : mise en
place du programme de veille sur les
sociétés du CAC 40 afin de faciliter le vote
des gérants. Instauration d’'un Observa-
toire de la présentation et de I'utilisation
des performances et des classements des
fonds d’'investissement.

24 juin 1999

Adoption du réglement de déontologie
des FCPE.

25 juin 1999
Loi n°99-532 relative a I'’épargne et a la
sécurité financiere.

19 février 2001
Loi n°2001-152 du 19 février 2001 sur
I'épargne salariale.

1¢r mars 2001
Ouverture du PRAM -\Programme « Asset
Management », cycle de formation conti-
nue mis en place par 'ARG-ASFFL.

Avril 2001
Extension du programme 'de veille de\\
gouvernement d’entreprise aux sociétés \
du SBF 120 et publication des recom-
mandations de ’AFG-ASFFI sur son site
Internet.

15 mai 2001
Loi n°2001-420 relative aux nouvelles
régulations économiques.

11 juin 2001
Publication par '’AFG-ASFFI et I'’AFIC du
code de déontologie des sociétés de ges-
tion bénéficiant d'un agrément pour le
capital-investissement, de leurs dirigeants
et des membres de leur personnel.

21 janvier 2002
Modification de la directive 85/611/CEE
par les directives 2001/107/CE| et
2001/108/CE du Parlement européen et
du Conseil du 21 janvier 2002.

20 mars 2003
L’AFG-ASFFI est membre fondateur de
I'Institut Europlace de Finance.

4 avril 2003
L’AFG-ASFFI adopte comme nouvelle
dénomination « 'AFG-Association fran-
caise de la gestion financiere ».

1er aotit 2003
Loi n°2003-706 du 1¢" aolit 2003 relative/a
la sécurité financiere ingtituant I’ 1
réformant 1'exercice des/ droits de yote,
fixant des mesures relatives aux OPCVM

LES GRANDES ETAPES DE LINDUSTRIE DE LA GESTION FINANCIERE
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(en application de la directive 2001/108/CE)
et créant le statut de CIF.

Loi n°2003-721 du 1¢r aotit 2003 pour I'ini-
tiative économique fixant les regles juridi-
ques et fiscales applicables aux FIP.

21 aoiit 2003
Loi n°2003-775 portant réforme des retrai-
tes créant notamment le PERCO et le PERP.

21 novembre 2003

Parution des décrets n°2003-1103 et
n°2003-1104 du 21 novembre 2003 (en
application des directives 2001/107/CE
et 2001/108/CE) actualisant la réglemen-
tation en fonction de 'innovation finan-
ciére, notamment en matiére d’'OPCVM
ARIA et d’OPCVM de fonds alternatifs.

Février 2004

Les Teneurs de compte-conservateurs
(TCC) d’épargne salariale qui, depuis le
1¢r janvier 2004, sont obligatoirement
des entités distinctes des sociétés de ges-
tion, peuvent désormais adhérer a 'AFG.

21 avril 2004

Directive 2004/39/CE du Parlement euro-
péen et du Conseil du 21 avril 2004 concer-
nant les marchés d’instruments financiers
(dite « MIF ») et modifiant notamment la
directive 85/611/CEE.

9 novembre 2004

Publication par 'AFG et I'AFTI des conclu-
sions d'une étude conduite par Eurogroup
qui aboutit a vingt propositions visant a
améliorer les conditions de distribution et
de circulation des OPCVM en France et en
Europe.

24 novembre 2004

Homologation du Reglement général de
I’AMF (livres II a VI) par arrété du 12
novembre 2004.

8 février 2005

Présentation par I’AFG, la SFAF et le
CFA Institute de la premiére mise a jour
des normes GIPS, donnant ainsi nais-
sance a une norme mondiale unique de
présentation des performances.

4 avril 2005
Révision du code de bonne conduite de
I'Observatoire de la présentation des

performances et des classements des
fonds d'investissement (dix régles s'im-
posant aux professionnels et dix recom-
mandations a I'adresse des médias et des
agences de mesure des performances).

2 juin 2005

Présentation par I'’AFG et le FIR de la ver-
sion frangaise du code de transparence pour
les fonds ISR grand public. L’AFG recom-
mande a ses membres de s'en inspirer.

13 juillet 2005

Parution du rapport « Pour un nouvel essor
de I'analyse financiere indépendante » éla-
boré par le groupe de travail de 'AMF pré-
sidé par Jean de Demandolx-Dedons.

26 juillet 2005

Publication de la loi pour la confiance et
la modernisation de 1'économie (dite
« loi Breton ») assouplissant notamment
le régime fiscal des FCPR et FCPL

13 octobre 2005

Parution de 'ordonnance n°2005-1278
du 13 octobre 2005 définissant le régime
juridique des OPCL

21 novembre 2005

Publication du rapport relatif & la commer-
cialisation des produits financiers, coor-
donné par Jacques Delmas-Marsalet.

21 février 2006

Publication de I'instruction AMF n°2006-02
du 24 janvier 2006 relative aux sociétés de
gestion de portefeuille et aux prestataires de
services d’investissement habilités a exercer
une activité de gestion de portefeuille.

31 mai 2006

« Pour une meilleure régulation » : 'AMF
consulte sur son bilan et sur les axes de
progres envisageables.

4 juillet 2006

Suite a la publication du Livre vert sur
les fonds d’investissement en juillet
2005, la Commission européenne publie
les rapports sectoriels qui portent sur
'efficacité du marché des fonds d’inves-
tissement, les fonds « spéculatifs » et les
fonds de capital-investissement.

6 juillet 2006
Décret n°2006-810 du 6 juillet 2006 rela-

tif a I'éligibilité¢ au PEA des OPCVM euro-
péens coordonnés établis hors de France.

17 juillet 2006

L'AFEI et 'AFG, au terme d’une réflexion
lancée en novembre 2005, établissent une
Charte professionnelle de bonnes prati-
ques fixant le cadre de rémunération par
les sociétés de gestion des services four-
nis par les intermédiaires de marché.

15 novembre 2006

Livre blanc de la Commission sur I'amé-
lioration du cadre régissant le marché
unique des fonds d’investissement.

6 décembre 2006

Décret n°2006-1542 du 6 décembre
2006 relatif aux régles de composition et
de fonctionnement des organismes de
placement collectif immobilier (OPCI),
aux regles financieres applicables aux
OPCVM et aux placements réglementés
des sociétés d’assurances.

23 décembre 2006

Décret n°2006-1726 relatif aux régles d’éli-
gibilité a I'actif des OPCVM : extension de
I'éligibilité des titres négociés sur Alternext.

30 décembre 2006

Loi n°2006-1770 pour le développement
de la participation et de I'actionnariat sala-
rié et portant diverses dispositions d’ordre
économique et social.

16 janvier 2007

Lancement a l'initiative de I'AFG de la
chaire « Finance durable et investissement
responsable ».

28 février 2007
Actualisation des recommandations sur
le gouvernement d’entreprise de 'AFG.

19 mars 2007

La Directive 2007/16/CE de la Commis-
sion du 19 mars 2007 portant application
de la directive 85/611/CEE et concernant
certains OPCVM, en particulier la clarifi-
cation de certaines définitions.

12 avril 2007

Ordonnance n°2007-544 du 12 avril
2007 relative aux marchés d’instruments
financiers, qui transpose la directive MIF
dans le Code monétaire et financier.



afg

association francaise
delagestlon financiere

31, rue de Miromesnil
75008 Paris

Téléphone : 01 44 94 94 00
Télécopie : 01 42 65 16 31
www.afg.asso.fr

avantegarde




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 100
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 2.00000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 100
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 2.00000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 100
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 2.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /FlateEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /DetectCurves 0.100000
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveFlatness true
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /FRA <FEFF00500072006f00660069006c00200043005400500020002d0020004300540046>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1250 1250]
  /PageSize [595.276 822.047]
>> setpagedevice


