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Préambule

Les présentes régles de déontologie (ci-aprés «les dispositions ») énoncent les principes que
s’engagent a respecter les divers intervenants visés dans le présent code et concernés par la gestion
d’actifs pour compte de tiers, qu’il s’agisse de la gestion des OPCVM ou de la gestion individualisée
sous mandat, et ce quel que soit le type d’organisation ou de structure juridique retenu. Les autres
activités, y compris celles concernant I’exercice d’autres services d’investissement, ne sont pas
concernées.

« Les dispositions » ont pour objectif de rappeler les principes déontologiques fondamentaux que
toute entité de gestion d’actifs pour compte de tiers adhérente a I’AFG doit respecter. Sans que leur
esprit puisse étre modifié, «les dispositions » ont vocation a s’appliquer a tous les types
d’organismes de placement collectif, sous réserve cependant de 1’application de regles
déontologiques spécifiques, justifiées par 1’intérét des porteurs ou des spécificités réglementaires
contenues notamment dans le Réglement Général de I’AMF. C’est notamment le cas des :

e OPCVM non ouverts au public dont la quasi-totalité des titres sont détenus par un porteur
ou réservé a 20 porteurs ou a une catégorie d’investisseurs qui n’est pas I’établissement ou
le groupe gestionnaire ;

Fonds communs de placement d’entreprise ;

Fonds communs de placement a risques ;

Fonds communs d’intervention sur les marchés a terme ;

Organismes de placement collectif immobilier ;

Organismes de titrisation.

Sont concernées par « les dispositions » :

- la personne morale, « le gestionnaire », a savoir la SICAV, la sociét¢ de gestion ou le
département ou service de gestion au sein d’un prestataire de service d’investissement ;

- les collaborateurs concernés par les activités de gestion pour compte de tiers et notamment les
gérants de portefeuille, qui peuvent étre mandataire social ou dirigeant d’une SICAV ou d’une
société de gestion ou qui exercent leur fonction dans le cadre d’une délégation de pouvoir ou
d’un contrat de travail.

Leur contenu rappelle, précise ou compléte les dispositions 1égislatives ou réglementaires en vigueur
et les usages ou pratiques a fondement déontologique habituellement observés en France.

« Les dispositions » doivent pouvoir s’appliquer, sauf lorsqu’il en est disposé autrement et sous
réserve des dispositions figurant dans les réglements ou codes de déontologie spécifiques, quels que
soient les types de gestion individuelle ou collective concernées. Elles doivent donc répondre aux
impératifs et aux contraintes d’une activité trés diversifiée et en constante évolution.

Seules ne sont pas soumises aux présentes dispositions :

- les OPCVM créés dans le cadre de la gestion actif-passif de 1’établissement ou du groupe
gestionnaire et entierement souscrits par celui-ci. Ainsi les OPCVM de ce type créés par les
compagnies d’assurances relévent de la déontologie propre a ces sociétés ;

- la gestion pour compte propre qu’il s’agisse de celle concernant les actifs du gestionnaire, de ses
filiales et des sociétés de son groupe, ainsi les réserves techniques des compagnies d’assurances
gérées par leur propre moyen relévent de la déontologie de ces sociétés.
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L’adhésion a ces « dispositions » est obligatoire pour les entités de gestion d’actifs pour compte de
tiers membres de I’AFG. Elle les engage a en informer leurs collaborateurs et notamment les gérants
de portefeuille concernés.

En France, la gestion pour compte de tiers s’exerce dans des cadres juridiques et organisationnels
trés divers. Elle apparait souvent comme 1’une des activités des établissements ou groupes a capacité
multiple qui assument également les fonctions de conservateur, de dépositaire et de distributeur
d’OPCVM de produits et de services de gestion. Les présentes régles déontologiques s’intégrent
alors dans un cadre déontologique plus large qui concerne 1’ensemble des activités de services
d’investissement de 1’établissement.

Quels que soient le type d’établissement concerné et la diversité des métiers qu’il exerce, il apparait
impératif que le gestionnaire et le personnel qu’il emploie soient placés dans une situation qui leur
permette a tout moment de n’agir que dans I’intérét exclusif du porteur ou du mandant, tout en
respectant I’intégrité du marché. Cet objectif justifie que les groupes ou établissements concernés
acceptent les régles de comportement déontologique définies et veillent a leur respect quelle que soit
leur organisation.

Dans un souci de clarté, les dispositions déontologiques ont été classées en deux catégories :

- «les dispositions » qui concernent les personnes morales, « le gestionnaire », s’appliquent a
I’entité de gestion concernée quelles que soient son organisation et sa forme juridique. Elles
impliquent la mise en place d’une organisation et de régles de fonctionnement appropriées qui
s’imposent aux collaborateurs concernés et notamment aux gérants de portefeuille ;

- «les dispositions » qui concernent les personnes physiques, et notamment les gérants de
portefeuille, qui correspondent principalement a des regles de comportement et d’éthique
personnelle.

En ce qui concerne « les dispositions » qui s’appliquent au gestionnaire personne morale, ont été
distinguées celles présentant un caractere :

- général s’appliquant donc a toute forme de gestion ;

- spécifique, concernant soit les OPCVM soit la gestion individualisée sous mandat.
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TITRE A : DISPOSITIONS CONCERNANT LE GESTIONNAIRE

CHAPITRE 1 - PREVENTION ET LA GESTION DES CONFLITS D’INTERETS

DEFINITION

Les situations de conflit d’intéréts dont I’existence peut porter préjudice aux intéréts des clients et les
obligations du gestionnaire concernant les mesures a prendre en vue de les prévenir, les détecter et s’il
y a lieu les gérer sont définies par la réglementation.

A D’occasion de la prestation d’un service d’investissement, de la gestion d’OPCVM ou de I’exercice
de services connexes, une situation de conflit d’intéréts se traduira généralement par une décision ou
un comportement du gestionnaire, de ses collaborateurs, des sociétés liées ou de tout autre prestataire
ou client avec lequel il est en relation professionnelle qui portera ou pourra porter atteinte aux intéréts
des porteurs ou des mandants. Elle peut étre dans certaines circonstances a 1’origine d’un préjudice
éventuellement financier supporté par le client.

Une telle situation peut présenter un caractere structurel et donc relativement permanent du fait des
relations économiques, financicres, capitalistiques ou contractuelles que le gestionnaire ou ses
collaborateurs entretiennent avec des tiers, personnes physiques ou morales, avec lesquelles il est en
relation habituelle (sociétés liées par exemple) ou occasionnelle et donc ponctuelle. La politique de
gestion des conflits d’intéréts mise en place par le gestionnaire conformément a la réglementation doit
notamment prévoir des modalités de traitement approprié¢ de ces deux types de situations.

1° - La gestion de portefeuille doit étre réalisée exclusivement dans I'intérét des porteurs et des
mandants et ne jamais privilégier ceux d’un tiers. L autonomie de I’activité de gestion quel que soit le
type d’organisation retenue doit étre affirmée de méme que le principe de la séparation des métiers et
des fonctions. En particulier, il résulte de ce principe que le dirigeant d’une SICAV ou d’une société
de gestion ne saurait étre conjointement dirigeant de I’établissement dépositaire.

2° - Le gestionnaire doit mettre en place en fonction de sa taille, de son organisation, de ses activités,
de la nature de sa clientéle et des services ou produits qu’il gere et s’il y a lieu du groupe auquel il
appartient, un dispositif de prévention et de gestion des conflits d’intéréts qui doit notamment
prévoir :

- D’identification des personnes physiques ou morales ainsi que des métiers exercés par le
gestionnaire ou des sociétés liées qui peuvent se trouver en conflits d’intéréts avec les porteurs ou
les mandants ;

- T’identification des situations conflits d’intéréts éventuels, 1’¢laboration d’une cartographie des
risques en la matiére ;

- les mesures prises en vue de la prévention des conflits notamment en ce qui concerne les
incompatibilités de fonctions et la mise en place de « muraille de chine » si cela apparait
nécessaire ;

- la formalisation des relations entre les métiers concernés et 1’activité de gestion notamment au
sein d’un groupe multi capacitaire ;

- la mise en place d’une procédure de gestion des conflits d’intéréts prévoyant notamment des
procédures d’alerte et de solution aux conflits constatés ;
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- un dispositif spécifique de contrdle permanent tant ce qui concerne le 1 que le 2°™ niveau ;
I’information s’il y a lieu des porteurs et des mandants en cas de constatation d’un conflit avéré.

3° - Le gestionnaire doit identifier préalablement a la mise en place des procédures concernant la
prévention et la gestion des conflits d’intéréts toutes les personnes physiques ou morales avec
lesquelles lui, ses dirigeants et collaborateurs, ont des relations dans le cadre professionnel,
contractuel, économique, financicre, relationnel de toute nature. D’une maniére générale il s’agira de
celles, qu’elles soient ou non clientes du gestionnaire, qui peuvent du fait de leur situation particuliere
le placer dans des situations qui pourraient le conduire a porter atteinte aux intéréts des porteurs et des
mandants.

4°- L’¢laboration d’une cartographie des risques en la matieére doit conduire le gestionnaire a faire un
inventaire des situations de conflits d’intéréts qu’il peut rencontrer qui soit aussi exhaustif que
possible. Il peut étre différencié d’une société a I'autre du fait notamment de sa taille, de son
organisation, de la nature de ses activités, de sa clientéle, de I’appartenance ou non a un groupe, des
options prises en matiére de rémunération des services offerts...

5° - La prévention des conflits d’intéréts doit conduire le gestionnaire a mettre en place s’il ya lieu
une organisation, des procédures, un dispositif de controle concernant la séparation des métiers et des
fonctions dénommés « murailles de Chine ». Les « murailles de Chine » doivent notamment permettre
une €étanchéité entre les activités exercées au sein du gestionnaire ou de son groupe et donc de réduire
le risque de conflits d’intéréts. L’efficacité des « murailles de Chine » devra faire 1’objet d’un controle
périodique.

La séparation des métiers et des fonctions et 1’existence de « murailles de Chine » doivent permettre
au gestionnaire d’exercer ses activités en toute autonomie. N’ayant pas acceés aux informations
privilégiées dont son groupe peut avoir connaissance, il ne peut en conséquence se voir imposer dans
le cadre de son activité de gestion pour le compte de tiers des interdictions d’agir sur les instruments
financiers concernés.

6° - Un gérant de portefeuille ne doit jamais étre placé en situation d’exercer d’autres fonctions qui
soient manifestement conflictuelles.

En but de prévenir tous conflits d’intéréts éventuels le gestionnaire doit déterminer en fonction de son
organisation et du type de gestion qu’il pratique, les incompatibilités de fonctions concernant les
postes de mandataires sociaux ou d’administrateurs des SICAV et de la société de gestion. Ces
dispositions doivent &tre intégrées s’il existe dans le réglement intérieur du conseil d’administration
de la SGP ou des SICAV.

7° - Afin d’éviter tout risque de conflit d’intéréts, il doit étre interdit au gérant de portefeuille
d’acquérir, pour le compte d’'un OPCVM ou des mandats, des actions non cotées de la société de
gestion, de ses filiales et de celles du groupe promoteur.

L’acquisition de titres en vue de faire pression sur un émetteur ou en vue de conforter la position
d’actionnaire de son groupe ou d’un des clients de ce dernier doit étre prohibée.

8° -Dans le cadre de la gestion des risques de signature, les critéres retenus pour la sélection des
émetteurs ne doivent pas conduire a un traitement particulier pour les titres émis par le dépositaire, le
gestionnaire ou les sociétés de son groupe.
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9° - Lorsqu’un gérant de portefeuille se voit confier une responsabilit¢ de gestion dans plusieurs
OPCVM, les ordres d’achat, de souscription ou de vente doivent étre, conformément a la
réglementation, individualisés avant leur transmission dans le cadre de 1’obligation de définir a priori
I’affectation prévisionnelle des ordres. Des régles constantes doivent étre définies a 1’avance en
prévision d’un éventuel déséquilibre du marché ou de transactions sur blocs de titres par la politique
d’affectation des ordres. Cette derniére doit prévoir les situations dans lesquelles I’affectation
définitive des ordres ne pourrait pas se conformer a I’affectation prévisionnelle et privilégier, en
I’absence de régles spécifiques prédéfinies de répartition des ordres concernés, a une affectation au
prorata des ordres.

10° Abrogé au ler janvier 2011 suite a I’lhomologation par I’AMF des dispositions communes
sur les politiques de rémunération au sein des sociétés de gestion.

[La rémunération d’un gérant de portefeuille doit exclure toute gratification pouvant porter atteinte a
I’indépendance de sa gestion. Lorsque cette rémunération comporte une partie variable liée a la gestion de
I’OPCVM, les bases de calcul doivent faire essentiellement référence a la qualité du service rendu, appréciée
dans le seul intérét des porteurs, et dans le respect des orientations de placement qui lui sont assignées.

Cette disposition n’interdit pas au gérant de portefeuille de bénéficier d’un plan d’option sur actions et des
dispositions législatives et réglementaires relatives a I’intéressement et a la participation des salariés aux
résultats de son entreprise et a I’actionnariat des salariés.]

11° - Si le gestionnaire envisage de réaliser des transactions entre portefeuilles gérés ou entre un
portefeuille géré et son compte propre ou celui d’une société liée il lui appartient de déterminer dans
le cadre de la réglementation en vigueur dans quelles conditions doivent se faire ces opérations. Du
fait qu’elles présentent un risque ¢levé de conflits d’intéréts, elles ne doivent intervenir qu’a condition
d’étre diiment justifiées pour les portefeuilles concernés. La procédure mise en place pour effectuer ce
type de transactions doit notamment prévoir :

- le processus de décision, les personnes concernées ;

- les types de transactions autorisées, leurs objectifs ;

- les précautions prises concernant la valorisation de 1’opération ;

- la passation ou non par le marché et si oui, dans quelles conditions ;

- lajustification de I’intérét des porteurs et des mandants concernés ;

- IDintervention du RCCI dans le processus de validation ;

- Dl’information des porteurs et des mandants en cas de conflit d’intéréts avéré ;
- latragabilité du processus de décision, I’archivage des données utilisées.

En revanche I’arbitrage de positions entre OPCVM, réalisé dans le seul but d’assurer la liquidité de
I’un d’entre eux doit étre prohibé.

12° - La rotation des portefeuilles sans justification économique et financiere doit étre prohibée.

13° - Le gestionnaire ne doit jamais donner acces a certains porteurs ou a des tiers a des informations
sur le portefeuille d’un OPCVM qui le conduirait a ne pas respecter le principe de 1’égalité de
traitement des porteurs. Il ne doit notamment pas leur communiquer des informations privilégiées
sous quelque forme que ce soit qui concernerait la liquidit¢ ou la valorisation des instruments
financiers détenus par un OPCVM qui les conduirait a procéder a des souscriptions/rachats qui
pourrait nuire a ’OPCVM et donc aux intéréts des autres porteurs.

Cette disposition doit notamment permettre au gestionnaire de se prémunir contre certaines pratiques
déontologiquement critiquables considérées comme du « market timing ». Ces pratiques peuvent avoir
pour conséquence de permettre a des opérateurs qui bénéficieraient d’une information privilégiée
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d’éviter des pertes ou de réaliser des gains certains au dépends des autres porteurs ou d’entrainer de
fortes perturbations de la liquidité de ’OPCVM.

14° - Doivent étre prohibées toutes opérations de gestion ayant pour objectif :
- de dissimuler I’identité des véritables propriétaires des instruments financiers ;
- de réaliser un portage d’instruments financiers en utilisant des OPCVM ou des mandats.

15° - Dans le cadre d’une procédure appropriée le gestionnaire doit mettre en place des régles de
transparence au-dela d’un certain montant fixé par le RCCI ou le dirigeant concernant les cadeaux,
prestations ou avantages regus par ses collaborateurs notamment en provenance des clients, des
intermédiaires et des distributeurs. Il doit veiller a ne jamais offrir de cadeaux ou consentir des
avantages a un client qui le placeraient en situation de conflits d’intéréts.

16° - En cas de constatation d’un conflit d’intéréts qui est susceptible d’entrainer un préjudice pour les
clients et qui n’a pu étre évité malgré les mesures de gestion et de prévention mis en place, le
gestionnaire conformément a la réglementation doit les en informer de fagon claire et appropri¢e en
vue de leur permettre de prendre une décision en connaissance de cause.

17° - En cas de délégation de gestion d’'un OPCVM a une tierce société, ce tiers (organes sociaux,
mandataires et préposés de ladite société ou toute personne associée a la gestion) est tenu aux mémes
obligations que si le gestionnaire de I’OPCVM agissait directement. En toute hypothese, le
gestionnaire demeure responsable des activités déléguées et doit s’assurer du respect par le délégataire
des obligations légales et réglementaires.
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CHAPITRE 2 - OBLIGATION DE MOYENS

A) Obligations générales

18° - Conformément a la réglementation le gestionnaire doit disposer en permanence de moyens,
financiers, en personnel, en organisation et en équipement adaptés a la nature et au niveau de
développement de ses activités qui soient au moins équivalents en qualité et en efficacité a ceux dont
il a fait état pour obtenir son agrément.

19° - Le gestionnaire doit mettre a la disposition des gérants de portefeuille autorisés a utiliser des
produits dérivés ou des produits structurés complexes, les moyens d’information et de gestion
nécessaires a la mesure des risques pris en temps réel. Il est tenu a un dispositif de contrdle approprié.

20° - Le gestionnaire qui, dans les limites de la réglementation, a délégué (ou externalisé) en partie,
son pouvoir de gestion a d’autres sociétés, doit s’assurer, préalablement puis périodiquement, qu’elles
disposent des moyens adaptés au service demandé. Il doit ainsi étre en mesure de controler la gestion
effectuée pour son compte, et s’il y a lieu, les risques additionnels a la délégation.

21° - Le gestionnaire doit mettre en place 1’organisation et les moyens nécessaires pour que ses

collaborateurs :

- soient régulierement informés des nouvelles dispositions législatives et réglementaires qui les
concernent ;

- ait acces périodiquement a une formation adaptée aux activités qu’ils exercent et aux risques
qu’elles présentent.

Les services de veille juridique et de formation peuvent étre délégués a des tiers, il convient alors que
le gestionnaire vérifie que les prestataires concernés disposent des moyens et des compétences
nécessaires a leur exercice

22° - Conformément a la réglementation, le gestionnaire doit mettre en place un dispositif de controle
interne et de conformité adapté aux activités exercées et aux risques qu’elles présentent. Le controle
du respect des régles de bonne conduite par le gestionnaire et ses collaborateurs doivent étre
concernés par ce dispositif. Qu’il ait ou non délégué en totalité ou en partie a un prestataire extérieur
les activités de contrdle interne et de conformité le gestionnaire doit mettre en place une procédure
spécifique ou charte des contrdles qui prévoit et qui précise notamment :

- l’organisation en ce qui concerne :
e le contrdle permanent de 1% et de
e le contrble périodique
e s’il y a lieu le contrdle des risques ;

- les responsabilités des contrdleurs de 1° niveau et du RCCI ;

- les moyens mis a leur disposition pour assurer leurs fonctions ;

- les procédures de controle de 1° niveau mis en place, la transmission des informations nécessaires
au RCCI ;

- T’existence d’un plan annuel de contréle ;

- le traitement des anomalies ;

- la procédure de sanction en conformité avec le droit du travail ;

- le reporting du RCCI a la direction et au régulateur (rapports annuels).

2" niveau
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23° - Le gestionnaire doit prévoir, quelles que soient son organisation et I’étendue des services de

gestion offerts, un dispositif et des procédures de contrdle adaptés notamment en ce qui concerne :

- la conformité de la gestion aux clauses des prospectus ou des mandats ;

- D’exactitude, la pertinence et la compréhension des documents qu’il adresse aux mandants ou aux
porteurs.

24° - Les dirigeants du gestionnaire doivent veiller a ce que le RCCI dispose des moyens adaptés et de
toutes les informations nécessaires a 1’exercice de ses fonctions.

25° - Que ce soit dans le cadre d’OPCVM de droit frangais ou étranger ou d’un service de gestion
individualisée sous mandat, le prestataire doit respecter conformément a la réglementation en vigueur
les prescriptions de vigilance et d’information relatives a la lutte contre le blanchiment et le
financement du terrorisme. A ce titre il doit mettre en place un dispositif spécifique en la matiere
adapté a ses activités et donc aux risques qu’elles présentent.

26° - Le gestionnaire doit disposer en interne ou dans le cadre d’une délégation a un tiers, d’un outil
d’analyse adapté au périmetre prévu par la réglementation, en vue de détecter des franchissements de
seuils sauf s’il s’aveére que les activités exercées et les instruments financiers utilisés ne le justifient
pas. Une procédure doit prévoir les modalités d’information des tiers concernés dans le cas ou un
franchissement de seuil est constaté.

27° Tout gestionnaire doit notamment disposer :

- d’une organisation qui permette au gérant d’avoir acces a la position titres et especes des comptes
gérés sous forme d’OPCVM ou de mandat ;

- de moyens d’analyse et d’aide a la décision éventuellement sous forme d’abonnements a des
services extérieurs ;

- d’une organisation et d’une procédure de transmission et d’affectation des ordres permettant la
sécurité des opérations et 1’égalité de traitement entre les porteurs ou les mandants.

28° - Certains moyens, notamment ceux concernant I’analyse, I’aide a la décision ou le traitement des
ordres, peuvent étre communs entre plusieurs entités gérant des OPCVM et/ou des mandats. Une telle
organisation doit permettre de respecter a tout moment une égalité de traitement entre les porteurs
d’OPCVM et les mandants.

B) Obligations concernant les OPCVM

29° - Tout gestionnaire doit disposer d’une organisation comptable lui permettant d’individualiser,
retracer et vérifier I’ensemble des écritures afférentes au portefeuille des OPCVM et de les rapprocher
des comptes de titres ou d’especes ouverts au nom de ceux-ci chez 1’établissement dépositaire. Cette
exigence s’é¢tend a la création et a 1’acheminement des ordres d’investissement et de
désinvestissement.

30° - Conformément a la réglementation le gestionnaire doit se doter des moyens nécessaires en vue
de valoriser les instruments financiers de toute nature se trouvant dans les portefeuilles. I doit
notamment faire preuve d’une vigilance particuliere et disposer d’outils approprié€s pour valoriser les
produits structurés complexes. Conformément a la réglementation, il ne doit donc pas se reposer sur
des évaluations transmises par le concepteur ou le distributeur de ces produits.
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31° - Quelle que soit I’organisation de la distribution des OPCVM qu’il gere et la complexité ou la
multiplicité des circuits de transmission des ordres de souscriptions-rachats au centralisateur, le
gestionnaire doit, dans la mesure du possible, prendre toute disposition nécessaire en vue de veiller au
respect du principe de I’égalité de traitement des porteurs. A ce titre, il doit notamment s’assurer de
I’existence chez le dépositaire et/ou le centralisateur des procédures de contréle nécessaires au respect
de ce principe. Ces procédures doivent permettre au centralisateur de s’assurer que les
récepteurs/transmetteurs d’ordres respectent 1’heure limite prévue dans le prospectus et que les délais
dont ils pourraient bénéficier soient exclusivement justifiés par un dysfonctionnement technique de
caractére exceptionnel concernant un circuit de transmission des ordres de souscriptions-rachats au
centralisateur. Elles ne peuvent concerner en tout état de cause que des instructions qui ont été
transmises aux récepteurs/transmetteurs d’ordres avant I’heure limite.

En dehors des délais prévus pour la raison technique évoquée ci-dessus, le gestionnaire doit s’interdire
de passer des contrats avec des tiers tels que distributeurs, apporteurs d’affaires et d’une maniere
générale tout transmetteur d’ordres qui prévoient une possibilité de dérogation permanente concernant
le respect de I’heure limite indiquée dans les prospectus des OPCVM qu’il gére.

C) Obligations concernant la gestion individualisée sous mandat

32° - La confidentialité étant un élément important dans I’appréciation de la qualité du service rendu
au mandant, le gestionnaire se doit de mettre en place une organisation et des procédures qui
permettent d’assurer le maximum de sécurité en la matiére.

L’acces aux fichiers informatiques concernant les portefeuilles ou les informations confidentielles
communiquées par les mandants, doit étre réservé a des personnes habilitées. La confidentialité doit
étre garantie par des procédures comportant des dispositifs d’acces sécurisés.

33° - Le gestionnaire doit avoir un comportement loyal a 1’égard de ses concurrents. A 1’occasion du
recrutement d’un gérant provenant d’un autre établissement, il ne doit pas faire pression en vue de
I’inciter au transfert des portefeuilles des mandants dont il assurait précédemment la gestion.
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CHAPITRE 3 - EXERCICE DES DROITS DES ACTIONNAIRES

34° - Lorsque I’OPCVM a la qualité d’actionnaire, le gestionnaire doit &tre en mesure, dans les limites
des contraintes légales et réglementaires, d’exercer librement les droits attachés a la qualité
d’actionnaire et notamment ceux qui ont trait a :

la participation aux assemblées ;

I’exercice des droits de vote ;

I’accés a I’information ;

la possibilité de critiquer, voire de contester, les décisions de gestion de la société, ce qui
implique notamment la faculté de participer aux associations de défense des intéréts des
actionnaires minoritaires et d’ester en justice.

Dans le méme esprit, le gestionnaire doit pouvoir exercer en toute indépendance les droits attachés
aux titres de créance détenus par I’OPCVM, notamment en cas de défaillance d’un émetteur.

Le gestionnaire doit faire les meilleurs efforts pour veiller a ce que le dépositaire fasse le nécessaire
pour que lui soient transmis dans des délais normaux toutes les informations et documents dont il a
besoin pour exercer ses droits.

Dans I’exercice de ses droits le gestionnaire doit éviter tout comportement qui pourrait étre considéré
comme un abus de minorité.

35° - Il est recommandé que les droits de vote soient exercés. Le document réglementaire, dit
« politique de vote » devra mettre en évidence les critéres de décision retenus par le gestionnaire eu
¢gard notamment a sa taille, a la nature de ses activités, aux catégories des OPCVM gérés, a
I’importance de sa participation dans le capital des émetteurs, aux contraintes administratives voire au
cout de I’exercice du droit de vote dans certains pays.

Les droits de vote doivent étre librement exercés que ce soit a I’égard des sociétés du groupe auquel le
gestionnaire appartient ou des sociétés émettrices, sans considération autre que 1’intérét des porteurs.
Le gestionnaire doit étre en mesure de justifier en permanence la position qu’il a adoptée en la
matiere. Si a titre exceptionnel le gestionnaire envoie un pouvoir en blanc au Président de la société
cela signifie qu’il juge les résolutions conformes a I’intérét des porteurs.

Conformément a la loi, le gestionnaire peut donner procuration a un mandataire. Il doit éviter de
désigner comme mandataire, une société liée, le conservateur teneur de compte, le dépositaire ou
1’établissement promoteur de ’OPCVM.

Sauf exception prévue par la réglementation le gestionnaire doit expliciter chaque année dans le cadre
du rapport spécifique destiné aux porteurs et a I’AMF ses décisions concernant le vote ou le non vote
des résolutions présentées aux assemblées. Dans le cas ou il n’exercerait pas les droits de vote, il se
doit de justifier cette décision.

Le gestionnaire qui a recours au prét de titres doit avoir une compléte liberté de décision en la maticre.
Sa seule motivation doit étre la considération de l’intérét des porteurs. En conséquence il lui
appartient dans les périodes ou se tiennent les assemblées d’apprécier si cet intérét doit conduire ou
non a un rapatriement des titres concernés en vue d’exercer les droits de vote. En tout état de cause, il
doit s’interdire de préter des titres pour lesquels il a connaissance que les emprunteurs voteront contre
I’intérét des porteurs.
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Le gestionnaire doit s’efforcer de mettre en place les moyens nécessaires pour exercer les droits de
vote. Il doit comparer 1’efficacité du vote envisagée a son colit et a la perspective de son exercice
effectif. Un cofit trop ¢€levé ou une probabilité insuffisante de pouvoir effectivement aller jusqu’au
bout de la procédure de vote peut le conduire a renoncer a exercer ses droits. Ces considérations
peuvent le conduire a renoncer a exercer les droits de vote notamment en ce qui concerne les sociétés
étrangeres. Eu égard a la réglementation auquel il est soumis et au comportement déontologique dont
il est fait état ci-dessus le gestionnaire ne peut donc se voir assigner une obligation de résultat.
L’exigence déontologique qui lui est assignée correspond en la matiére a 1’application de la notion
anglo-saxonne de « best effort ».

36° - En cas d’Offre Publique d’Achat ou d’Offre Publique d’Echange, le gestionnaire est libre de la
décision qu’il juge la meilleure dans I’intérét des porteurs. Il peut en conséquence apporter en tout ou
en partie, ses titres a 1’offre, les conserver ou les vendre sur le marché. Etant donné I’importance et les
conséquences éventuelles de la décision, la notion d’intérét des porteurs doit €tre appréciée en
conscience et soigneusement pesée.

En cas d’Offre Publique sur 1’établissement promoteur, une société de son groupe, le dépositaire de
I’OPCVM ou I’actionnaire majoritaire de la société de gestion, une procédure de décision particuliére
doit étre mise en place. Elle doit conduire a ce que la décision d’apporter ou non a I’offre les titres
dont ’OPCVM est propriétaire soit prise dans I’intérét exclusif des porteurs apres consultation des
organes sociaux de la Sicav ou de la société de gestion concernée.

37° - Dans I’intérét exclusif des porteurs, une SICAV ou une société de gestion peut adhérer a une
association de défense des actionnaires minoritaires.

Le gestionnaire doit s’assurer que les statuts de I’association sont compatibles avec le réglement de
déontologie de I’AFG. Il doit veiller a ce qu’il y ait une véritable communauté d’intéréts et d’objectifs
entre les adhérents et a ce qu’aucune décision qui engage I’OPCVM ne soit prise sans son accord.
L’adhésion de ’OPCVM a une telle association doit s’accomplir dans le cadre d’un contrat qui
prévoit notamment les conditions d’agrément de ses membres, les régles de confidentialité de son
action, les modalités de choix des avocats ou conseils juridiques. Toute décision d’ester en justice
devra étre agréée par les organes sociaux de la SICAV ou de la société de gestion. Le non respect des
régles établies doit les conduire a quitter 1’association.

Toute action intentée a I’encontre d’une société ayant essentiellement pour but de rechercher un effet
de notoriété et de promouvoir ’OPCVM, le gestionnaire ou 1’établissement promoteur, doit étre
prohibée.

AFG - Reglement de déontologie des OPCVM et de la gestion individualisée sous mandat
DISPOSITIONS — 10 décembre 2009



-15-

CHAPITRE 4 — RELATIONS AVEC LES INTERMEDIAIRES

38° - Conformément a la réglementation en vigueur, la sélection des intermédiaires doit avoir en tout
¢tat de cause comme objectif la recherche de la meilleure exécution possible. Le choix des
intermédiaires apres consultation des gérants et plus généralement de toutes les personnes concernées
implique le plus souvent le pluralisme. Toutefois, un gestionnaire peut faire appel a un seul
intermédiaire si sa politique d’exécution le précise et s’il est en mesure de démontrer que cela lui
permet de satisfaire a I’exigence globale de meilleure exécution. Le gestionnaire peut ainsi étre amené
a confier ses activités d’intermédiation au groupe auquel il appartient. Lorsque le recours a un
intermédiaire unique se justifie, il doit répondre a des considérations économiques ou de sécurité
compatibles avec I’intérét des porteurs ou des mandants. La modestie relative du montant unitaire des
portefeuilles des personnes physiques gérés individuellement sous mandat peut notamment justifier
que le recours a un intermédiaire unique, voire 1’utilisation de circuits de transmission automatique
des ordres tels que le routage, réponde a 1’exigence de meilleure exécution.

39° - Le gestionnaire doit faire ses meilleurs efforts en vue de concilier les différents critéres
réglementaires se rapportant a la recherche de la meilleure exécution possible. La réglementation
concernant la recherche de la meilleure exécution précise les critéres a prendre en compte.

40° - Conformément a la réglementation, le gestionnaire n’est plus autoris¢ a recevoir des
commissions en nature de la part de ses intermédiaires (suppression des « soft commissions »).

Par ailleurs, le gestionnaire peut avoir recours a des services d’aide a la décision d’investissement et
d’exécution d’ordres (SADIE), via les intermédiaires (que les SADIE soient fournis par les
intermédiaires eux-mémes ou par des tiers), étant précisé que ces services concernent exclusivement
I’analyse financieére et sont destinés a aider le gestionnaire a prendre et a exécuter sa décision
d’investissement.

Le fait de recevoir des SADIE ne doit conduire, en aucun cas, le gestionnaire a remettre en cause son
obligation d’agir au mieux des intéréts des porteurs et des mandants, notamment en ce qui concerne la
sélection des intermédiaires et [’obligation de « best execution». Entre autres obligations
réglementaires, les SADIE excluent les prestations, biens ou services qui correspondent aux moyens
dont le gestionnaire doit disposer réglementairement. En conséquence et, a titre d’exemple, le
gestionnaire s’interdit d’accepter les prestations, biens ou services suivants (cf. instruction AMF
n°2007-02) :

fourniture de données historiques ou de cours sans analyse financicre,

frais de conservation et de tenue de compte,

cout du contrdle dépositaire,

comptabilité et valorisation des portefeuilles des mandants ou des OPCVM,

mise a disposition de personnel,

prise en charge de salaires et de toutes rémunérations concernant des

collaborateurs,

mise a disposition de locaux, réglement de loyers,

mise a disposition de véhicules de transport,

voyages, frais d’hotel, de réception et de divertissement,

prise en charge du coiit des séminaires,

abonnement a des publications,

fourniture d’équipements tels que les réseaux électroniques, les lignes téléphoniques,
les matériels informatiques, etc.,
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systéme de gestion des ordres transmis aux intermédiaires,
frais d’achat ou de location d’équipement de bureau,

cout des erreurs,

dépenses de publicité et frais de commercialisation,

frais d’adhésion a des associations professionnelles.

Le gestionnaire doit informer les porteurs et les mandants du fait qu’il a recours aux SADIE dans les
conditions prévues par la réglementation.

41° - Les sociétés de gestion peuvent ne pas souhaiter avoir recours a un tiers autre que
I’intermédiaire pour les SADIE, et ainsi ne pas souhaiter mettre en place d’accords de commission de
courtage a facturation partagée. Pour autant, elles veillent a respecter leurs obligations réglementaires
en maticre de sélection des intermédiaires qui fournissent les SADIE ainsi que des intermédiaires qui
fournissent le service d’exécution d’ordres.

En effet, la sélection des intermédiaires ne doit pas conduire a une détérioration du service rendu en
matiere de gestion financi¢re aux porteurs ou aux mandants. Le gestionnaire doit donc prendre en
compte les obligations dont il est fait état ci-dessus en ayant exclusivement pour objectif le respect de
la primauté de I’intérét des porteurs et mandants.

42° - Les collaborateurs en relation permanente avec les intermédiaires doivent étre particulierement
vigilants a I’égard des informations confidentielles et notamment privilégiées qui pourraient leur étre
transmises concernant un €émetteur ou le marché d’un instrument financier ainsi qu’en ce qui concerne
les rumeurs les concernant.
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CHAPITRE 5 -RELATIONS AVEC LES PORTEURS ET LES MANDANTS

A) Obligations générales

43° - Le gestionnaire, sauf clause spécifique du prospectus ou du mandat, n’est pas tenu a une
obligation de résultat. Il doit toujours étre en mesure de justifier les positions qu’il a prises.

44° - Les opérations réalisées dans le cadre de la gestion doivent étre motivées exclusivement par
I’intérét des porteurs ou des mandants et ne jamais prendre en considération ceux d’un tiers.

45° - Les frais de gestion percus sur les actifs d'un OPCVM ou d’un mandat sont déterminés
conformément a la réglementation et, s’agissant des mandats, dans un cadre contractuel.

46° - Dans D’application des textes légaux qui régissent son activité, le gestionnaire doit s’efforcer
d’éviter tout comportement qui pourrait donner lieu a une condamnation pour abus de droit, en

particulier dans le domaine fiscal.

B) Obligations concernant les OPCVM

47° - Dans le cadre de la réglementation concernant les obligations de transparence le gestionnaire
d’OPCVM doit notamment veiller a préciser dans le rapport annuel :

- la nature, et s’il y a lieu, la justification des opérations réalisées sur des instruments financiers
pour lesquelles le gestionnaire est informé que son groupe a un intérét tout particulier.

(L’information sur la détention de ces instruments financiers doit étre connue du public);

- s’il y a lieu et pour chacune de leurs composantes, le détail des commissions de gestion a
modalités complexes de calcul notamment dans le cas ou il a été prévu une partie variable ;

C) Obligations concernant la gestion individualisée sous mandat

48° - La gestion individualisée sous mandat a pour fondement le contrat de gestion de portefeuille qui
unit les parties. Un document écrit doit étre co-signé par le mandant considéré comme non
professionnel et un représentant habilité du gestionnaire. Toute modification ou adjonction doit faire
I’objet d’un avenant au contrat signé par les parties. L’existence d’un mandat tacite est prohibée.

La libert¢ contractuelle dans le cadre de la réglementation en vigueur doit bénéficier tant au
gestionnaire qu’au mandant. Sous réserve de respecter les clauses obligatoires, les contrats de gestion
de portefeuille peuvent étre soit des contrats type, soit des contrats sur mesure, résultant d’une
négociation entre les parties.

49° - En conséquence, le mandat peut prévoir a la demande du mandant des dispositions
contractuelles particulieres qui ne sont pas contraires a la réglementation en vigueur notamment en ce
qui concerne :

- les interdictions d’agir sur des instruments financiers, secteurs économiques, ou des marchés
déterminés ;

- la consultation ou ’accord obligatoire du mandant avant de prendre certaines décisions de
gestion particuliére ;

- larotation du portefeuille ;
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- les contraintes comptables ou fiscales éventuelles eu égard aux conséquences négatives pour
le mandant sur ce plan de certaines décisions de gestion ;
- le contenu et les modalités de transmission des informations ;
- le montant ou le type de frais percu, I’existence de rétrocessions en faveur du mandant ;
- le choix du teneur de compte et des intermédiaires de marché ;
- le choix d’un indice de référence particulier.
50° - Le gestionnaire a le devoir de vérifier que le mandant signataire a la capacité de contracter.

51° - Préalablement a la signature du mandat, le gestionnaire doit, conformément a la réglementation :

- s’enquérir de la situation financiére ou patrimoniale de son client, de ses connaissances et de
son expérience en mati¢re d’investissement ;

- déterminer avec lui des objectifs, notamment en termes de risque et de durée
d’investissement ;

- informer au mieux son client des caractéristiques des différents types de services ou produits
offerts, notamment en ce qui concerne leur risque en capital et leur liquidité. La remise d’un
document définissant ses services et produits et décrivant les moyens dont il dispose apparait
souhaitable.

Ultérieurement, ces informations devront étre actualisées périodiquement.

Dans le cadre des obligations réglementaires concernant la connaissance du client et notamment celles

relatives a la réalisation d’un test d’adéquation lors de I’entrée en relation, le gestionnaire doit

rechercher les seuls renseignements qui lui sont nécessaires pour s’assurer de la prise en compte avant

toute décision d’investissement :

- des objectifs d’investissement du client ;

- de sa capacité financiére a faire face a tout risque lié¢ aux produits et aux services offerts ;

- de sa compréhension du niveau de risque eu égard a son expérience et a ses connaissances ;

- de la conformité de la décision envisagée avec les souhaits du client, et de sa compatibilité avec sa
situation financiere et son environnement patrimonial, familial et professionnel.

Le gestionnaire doit éviter la recherche d’informations non nécessaires, notamment en ce qui
concerne la situation patrimoniale et fiscale du client et qui apparaitrait disproportionnée eu égard a
’objectif recherché.

52° - Outre les dispositions prévues par la réglementation, le mandat de gestion de portefeuille doit
contenir des dispositions concernant :
- les modalités d’information du mandant relatives a une modification de la rémunération du
gestionnaire ;
- D’absence de responsabilité du mandataire a raison des opérations effectuées a la demande du
mandant ;
- D’obligation pour le mandant d’informer le mandataire :
0 -de tout événement qui modifierait sa capacité juridique d’agir ou rendrait caduc
certaines dispositions du contrat ;
0 -d’une modification de ses objectifs notamment en ce qui concerne le degré de risque
pris et I’horizon d’investissement.

53° - Le gestionnaire doit faire savoir périodiquement au mandant qu’il convient de 1I’informer par
écrit des changements concernant sa situation familiale, professionnelle, financiére qui pourrait
conduire a un changement de ses objectifs et notamment justifier une modification du mandat. Cette
information ne modifie pas la responsabilité de suivi du mandataire qui doit s’assurer périodiquement
que les objectifs de gestion du mandat sont toujours adaptés a la situation du mandant.
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54° - Le mandant qui impose contractuellement au gestionnaire de recourir a des intermédiaires de
marché accepte que la meilleure exécution se fasse dans le cadre défini par les dispositions
réglementaires en la matiére. Cette acceptation donne lieu a une clause spécifique du contrat

55° - L’obligation éventuelle faite au gestionnaire de recourir @ un conservateur ou a des
intermédiaires choisis par le mandant doit étre confirmée par écrit.

56° - Le mandataire ne peut déléguer la gestion du portefeuille en totalité ou en partie sans avoir
obtenu 1’accord préalable du mandant. Il devra I’informer de 1’intérét que présente cette opération et
sur une évolution éventuelle des modalités de relations notamment en ce qui concerne I’information.

57° - Une différence de traitement entre les mandants concernant les décisions de gestion prises peut-
étre justifiée dans leur intérét notamment du fait des dispositions spécifiques des mandats, du montant
des portefeuille, des objectifs propres a chaque mandant notamment sur le plan fiscal, des niveaux de
risques qu’ils acceptent de prendre, de leur sensibilité a la volatilité des résultats de gestion a court
terme dans certaines périodes.

58° - Le gestionnaire a un devoir d’information vis-a-vis des mandants. Sa forme et son contenu
doivent étre adaptés selon les catégories d’interlocuteurs. Le gestionnaire a le devoir de veiller a ce
que les documents qu’il adresse soient compréhensibles. Le but recherché doit étre la transparence de
la relation qui suppose I’objectivité de I’information et une grande clarté dans sa présentation.

Le rapport de gestion doit étre adapté en fonction de la nature des services offerts, des instruments
financiers utilisés, du type de clientele et du montant du portefeuille géré. Il doit étre clair, synthétique
et précis en ce qui concerne la stratégie de gestion suivie en termes de marchés, de devises, de grandes
catégories d’instruments financiers. Par contre il n’apparait pas nécessaire d’expliciter au mandant
toutes les décisions prises concernant ’investissement ou le désinvestissement dans un instrument
financier particulier dans la mesure ou il ne représente pas une grande partie de 1’actif géré.

59° - La méthodologie de calcul retenue pour déterminer les résultats de la gestion devra donner lieu a
une information spécifique du mandant. Pour un mandant non professionnel elle doit étre simple et
facilement compréhensible. Sauf exception, le recours a des méthodes complexes utilisant des
logiciels et des algorithmes hors de portée de la compréhension du client doit étre réservé a un usage
interne ou au mandant professionnel.

60° - Le gestionnaire doit veiller a ce que I’intervention du mandant sur son portefeuille, lorsqu’elle
est prévue dans le mandat, n’ait lieu qu’a titre exceptionnel, ou qu’elle ne soit due qu’a des contraintes
trés particulieres de gestion de passif, et dans le cadre d’une instruction écrite. Une ingérence
systématique dans la gestion doit conduire le gestionnaire a proposer une modification de ses relations
contractuelles avec le mandant.

61° - Le gestionnaire doit veiller a ce que le mandant, s’il le souhaite, puisse exercer ses droits
d’actionnaire et notamment les droits de vote. Sur demande des mandants, le gestionnaire doit donc
s’assurer dans la mesure du possible que I’établissement conservateur teneur de compte fasse le
nécessaire pour que soient transmis dans des délais suffisants pour lui permettre de se prononcer en
connaissance de cause, toutes les informations et documents dont les mandants ont besoin pour
exercer leur droit d’actionnaires. Il peut offrir aux mandants un service de conseil en la matiere qui
devra étre formalisé. Il peut, dans le cadre des contraintes légales, exercer les pouvoirs que lui
adressent les mandants. Néanmoins, le gestionnaire n’a aucune obligation de communiquer aux
mandants la liste des sociétés dont il est actionnaire et qui pourraient lui permettre a ce titre d’exercer
les pouvoirs donnés par ses mandants.
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CHAPITRE 6 - DEONTOLOGIE DES COLLABORATEURS ET CONTROLE DES
TRANSACTIONS PERSONNELLES

63° - Concernant la déontologie des collaborateurs et notamment la déclaration et le controle des
transactions qu’il réalise pour compte propre ou pour le compte de personnes liées, le gestionnaire
doit mettre en place dans le cadre de la réglementation en vigueur les regles, les procédures,
’organisation ainsi que les dispositifs de controles et de sanctions adaptés aux risques déontologiques
et de conformité qu’il aura préalablement identifiés et analysés eu égard a ses activités et aux
fonctions exercées par ses collaborateurs.

I1 devra notamment identifier les personnes qui, du fait de leurs fonctions et de leurs responsabilités,
seront considérées comme concernées et soumises a ce titre a des dispositions déontologiques
spécifiques en ce qui concerne leurs obligations déclaratives relatives aux transactions personnelles.
Ces personnes devront en étre informées.

64° - Les dispositions déontologiques concernant les dirigeants et les salariés devront étre incluses,
dans le cadre du respect du droit du travail, dans le réglement intérieur, et pour les sociétés de moins
de 20 salariés qui n’ont pas mis en place un tel réglement, dans un document approprié. Ces
dispositions qui font partie du réglement intérieur devront étre remises a toutes les personnes
concernées qui en accuseront réception.

Les personnes concernées, autres que les dirigeants et salariés, soumises aux dispositions
réglementaires concernant la déclaration des transactions personnelles, devront se voir appliquer les
mémes régles de transparence dans le cadre de procédures internes appropriées ou de relations
contractuelles formalisées.

65° - Le controle du gestionnaire sur les transactions personnelles doit étre réalis€ a partir des
informations que les personnes concernées doivent transmettre en application de la réglementation,
telles que les informations figurant sur les avis d’exécution ou de souscription ou tout document
équivalent. Le gestionnaire doit donc exclure de ces contrdles les compte-chéques ou a régimes
spéciaux, car cela le conduirait a étre informé de toute la gestion budgétaire et patrimoniale de la
personne concernée tant en ce qui concerne son actif que son passif. Le gestionnaire n’ayant donc pas
la maitrise de cette information est soumis en la matiére & une obligation de moyens, et non de
résultats, ce qui n’exclut pas une vigilance particuliére de sa part s’agissant de transactions dont il
n’aurait pas été informé.

66° - Outre la déclaration des transactions sur les comptes d’instruments financiers, le gestionnaire
peut imposer, dans le cadre du respect du droit du travail, aux personnes concernées :

- une déclaration d’existence de leurs comptes d’instruments financiers ;
- des contraintes spécifiques qui limiteront leur possibilité d’agir sur certains instruments
financiers a la condition de respecter les dispositions suivantes :
O Il ne doit pas interdire a une personne concernée d’étre titulaire d’un compte
d’instruments financiers ;
0 Il doit veiller a 1’égalité de traitement entre les personnes concernées assurant les
mémes fonctions.
0 Il ne doit jamais avantager les personnes qui détiennent un actif mobilier important par
rapport a ceux qui sont en phase de constitution d’épargne.

Avec I’accord des personnes concernées, il peut établir des relations contractuelles avec les teneurs de
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compte lui permettant d’avoir un accés direct a I’information sur les transactions. Par contre, il doit
s’interdire de faire pression sur une personne concernée pour obtenir par son intermédiaire ce type de
prestation En tout état de cause, I’accord de la personne concernée est nécessaire et conditionne, dans
un tel cadre de relations contractuelles, 1’accés aux informations nécessaires au contrdle du
gestionnaire.

67° - Les informations transmises par les personnes concernées concernant les transactions qu’elles
réalisent pour leur compte doivent étre exploitées dans un cadre assurant une totale confidentialité tant
en interne qu’en externe. Afin d’éviter tout conflit d’intérét il convient notamment de veiller a ce que
les personnes en charge des relations humaines et plus généralement celles qui ont un pouvoir
concernant la promotion et 1’évolution des rémunérations du personnel concerné n’aient pas acces aux
informations transmises au RCCI sauf en cas de manquement grave si cela s’avere nécessaire dans le
cas d’une procédure éventuelle de sanction.

68° - Dans le cas ou la SGP a externalisé le controle permanent de deuxiéme niveau prévu par la
réglementation, elle doit prévoir contractuellement dans sa relation avec le prestataire des dispositions
spécifiques concernant le respect de la confidentialit¢ relative a la déclaration des comptes
d’instruments financiers et des transactions réalisées par les personnes concernées.

69° - Le gestionnaire doit mettre en place des régles et des procédures et prévoir s’il y a lieu des
interdictions concernant les cadeaux ou avantages offerts aux collaborateurs de la SGP notamment par
des intermédiaires, des clients ou des fournisseurs qui, de par leur importance ou leur caractére
inhabituel, apparaitraient disproportionnés dans le cadre d’une relation commerciale normale. Il doit
prévoir une obligation de transparence en fonction de la nature et du montant des prestations. Ces
dispositions doivent étre incluses dans le réglement intérieur de la SGP ou, le cas échéant, dans un
reglement de déontologie du prestataire.
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TITRE B: DISPOSITIONS CONCERNANT LES GERANTS DE
PORTEFEUILLE

Ces dispositions concernent essentiellement les gérants de portefeuille. Certaines d’entre elles
peuvent cependant concerner, eu égard a I’organisation du gestionnaire notamment en matiere
de transmission des ordres, d’autres collaborateurs. Il lui appartient alors d’en étendre
I’application. Elles s’appliquent aux dirigeants et aux supérieurs hiérarchiques des personnes
concernees.

I.DISPOSITIONS GENERALES

70° - Un gérant de portefeuille ne peut accepter de rémunération ou de fonctions extérieures qu’apres
en avoir informé son employeur. Il ne doit en outre, jamais accepter de fonctions qui pourraient le
placer en situation d’initié permanent vis-a-vis de sociétés cotées dont ’OPCVM ou les mandants
titulaires d’un compte d’instruments financiers qu’ils gérent sont actionnaires. Il ne doit pas prendre, a
I’égard de ces sociétés, d’engagements, méme implicites, qui entraveraient sa liberté¢ de décision. En
conséquence, il ne saurait étre, a titre personnel ou en qualité de représentant d’une personne morale,
mandataire social d’une société cotée, dont ’OPCVM est actionnaire, ni participer aux réunions de
son conseil d’administration ou de son conseil de surveillance.

71° - Le gérant qui détecte une situation de conflits d’intéréts potentiels ou avérés ou qui se trouve
conduit a détenir une information privilégiée doit en informer sans délai sa hiérarchie et le RCCI.

72° - Si le gérant fait I’objet de pressions de la part de sa hiérarchie ou d’une personne appartenant a
une société liée au gestionnaire en vue de prendre des décisions contraires a 1’intérét des porteurs ou
des mandants ou qui le mettraient en situation de conflits d’intéréts, il doit en informer le RCCI.

73° - Le gérant de portefeuille qui détient une information privilégiée sur une société¢ cotée doit
s’abstenir d’intervenir sur le titre concerné. Il ne retrouvera sa liberté d’agir que lorsque 1’information
aura ¢été rendue publique.

Avant le lancement d’une opération sur le marché primaire ou secondaire, un émetteur ou un
intermédiaire peut avoir intérét a interroger un gérant de portefeuille sur le principe de son acceptation
de participer a un sondage des investisseurs. S’il accepte, le gérant pourrait étre initié avec comme
obligation de ne plus pouvoir intervenir sur le marché des titres concernés pendant une période
indéterminée. Pour cette raison, la décision de participer ou non a un sondage doit étre prise en
considération exclusive de I’intérét des porteurs.

74° - Le gérant de portefeuille doit s’interdire de transmettre a des tiers des rumeurs ou des
informations non confirmées en provenance d’émetteurs, d’intermédiaires ou de clients qui pourraient
nuire a ’intégrité des marchés. Il devra veiller a ce que ses interventions notamment sur les titres peu
liquides ne puissent étre considérés comme des manipulations de cours ou des abus de marché dans le
cadre de la réglementation en vigueur.

AFG - Reglement de déontologie des OPCVM et de la gestion individualisée sous mandat
DISPOSITIONS — 10 décembre 2009



-23 .

75° - Le gérant de portefeuille victime de la part d’un intermédiaire ou d’un émetteur de pressions ou
de faits, déontologiquement condamnables, tels que fausse information, manipulation de cours, délit
d’initié, tentative de corruption, pression en vue de modifier une décision de vote, doit en informer sa
hiérarchie et le RCCI.

76° - Les gérants de portefeuille qui interviennent directement sur les marchés interbancaires de gré a
gré tels que change, trésorerie en devises ou en euros, doivent respecter les normes déontologiques de
ces marchés. Les gérants de portefeuille qui exercent, parallélement ou conjointement a leur activité
principale, la fonction d’analyste financier doivent se conformer aux régles de déontologie fixées par
la Société Francaise des Analystes Financiers, qu’ils soient ou non adhérents a cette association.

77° - Afin de ne pas nuire a ’intégrit¢ du marché, le gérant de portefeuille, notamment en cas
d’émission ou d’introduction en bourse, ne doit passer que des ordres d’un montant en rapport avec
I’actif net des OPCVM ou des mandats qu’il gére.

78° - Un gérant de portefeuille doit faire preuve de réserve dans les opérations de marché qu’il réalise

pour son propre compte quel que soit le lieu de négociation. Il doit notamment :

e ¢viter de se trouver en situation de conflit d’intéréts avec les porteurs et les mandants ;

e accepter et respecter le principe de la transparence en ce qui concerne les opérations qu’il réalise
quel que soit 1’établissement ou il a domicilié son compte d’instruments financiers.

En conséquence, il devra, conformément a la réglementation en vigueur et aux dispositions du

reglement intérieur :

e informer sa direction ou le RCCI de I’existence de tous comptes d’instruments financiers ouverts
a son nom ou a celui de tiers sur lesquels il a le pouvoir d’opérer des transactions ;

e déclarer concernant ces comptes toute transaction réalisée sur les marchés primaires ou
secondaires sans délai deés réception des avis d’exécution ou de souscription ou tout support
d’information équivalent en provenance des teneurs de compte.

En ce qui concerne les opérations réalisées sur ses comptes d’instruments financiers, le gérant de

portefeuille devra s’interdire :

e de prendre des positions dont le montant serait de nature a altérer son jugement ou son
comportement a I’égard des mandants ou des OPCVM ;

e d’engager des transactions qui entraineraient des engagements qui outrepasseraient ses ressources
financiéres ;

e de passer s’ils présentent un risque de conflit d’intéréts des ordres pour compte propre sur des
instruments financiers qui donnent lieu par ailleurs a des transactions pour le compte des mandats
ou des OPCVM qu’il gére ;

e de réaliser une opération pour son compte propre avec un client, OPCVM ou mandant, qui se

porterait contrepartie.

79° - De plus, le gérant de portefeuille ne doit pas utiliser avec son intermédiaire, pour les opérations
réalisées pour son compte, un circuit de transmission des ordres différent de celui qui concerne les
clients non professionnels de cet intermédiaire. Il doit notamment s’abstenir de transmettre des ordres
directement aux opérateurs avec lesquels il est a titre professionnel en relation habituelle.

80° - Un gérant ne devra jamais chercher a imputer une erreur a un mandant ou a un OPCVM auquel
la transaction n’était pas destinée.
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81° - Un gérant de portefeuille doit formellement s’abstenir de solliciter ou d’accepter des
intermédiaires ou des clients de quelconques cadeaux ou avantages risquant de compromettre son
impartialité ou son indépendance de décision. Il doit s’interdire de recevoir sous quelque forme que ce
soit des rétributions de la part des intermédiaires. Dans un souci de transparence, il doit informer sa
hiérarchie ou le RCCI, dans le cadre de la procédure mise en place par la SGP, des cadeaux et
avantages dont il a bénéficié. En tout état de cause il devra refuser d’accepter :

- une somme d’argent ;

- des prestations de services offerts gratuitement ou a des prix significativement inférieur aux

conditions normales de marché.

82° - Un gérant doit s’interdire d’utiliser pour son compte ou celui de tiers des informations non
publiques sur un client dont il aurait eu connaissance dans le cadre de son activité professionnelle.

83° - Le gérant doit respecter les procédures internes d’habilitation limitant I’acceés aux locaux et
outils informatiques mis a sa disposition. Il doit s’interdire de communiquer ses codes d’acces
informatique tant a ’intérieur qu’a 1’extérieur de la société, sauf en cas de mise en ceuvre du Plan de
Continuité de 1’Activité¢ (PCA) ou en cas de situation exceptionnelle définie a un niveau ¢élevé de la
hiérarchie. Dans ces cas, il transmet ses codes a des personnes déterminées telles que le RCCI/ RCSI
ou le responsable de la Conformité.

84° - Un gérant doit s’abstenir de rechercher par des moyens frauduleux des ¢léments d’information
sur la concurrence.

85° - Un gérant de portefeuille ne doit pas rechercher une médiatisation excessive et doit toujours
faire preuve de prudence en ce qui concerne les informations et les conseils qu’il est conduit a donner
dans le cadre de ses relations avec la presse.
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I1.DISPOSITIONS SPECIFIQUES CONCERNANT LE GERANT DE PORTEFEUILLES
INDIVIDUALISES SOUS MANDAT

86° - Le gérant qui gére a la fois des OPCVM et des portefeuilles individualisés sous mandat doit
veiller a maintenir un traitement équitable entre les porteurs et les mandants.

87° - Dans la gestion des mandats qui lui sont confiés et en conformité avec les objectifs des
mandants, le gérant se doit d’appliquer, lorsqu’elles existent, les orientations d’investissement et les
instructions en matiére de sélection des risques préconisés par le gestionnaire. Dans ce cadre, il peut
étre conduit a utiliser de préférence les OPCVM dans sa gestion en vue de satisfaire les exigences des
mandants en termes de technicité, de diversification des risques et de liquidité.

88° - Soumis au secret professionnel, le gérant est notamment tenu a une obligation de discrétion a
I’égard des informations concernant notamment la fiscalité, la situation financiére et patrimoniale des
mandants.

89° - Le gérant doit s’interdire d’étre mandataire ou co-titulaire d’un compte d’instrument financier
ouvert dans un autre établissement au nom d’un client dont il gére par ailleurs un compte géré sous
mandat au sein de sa société.

90° - Le gérant ne doit jamais profiter de ses relations de confiance avec un mandant, avec lequel il
n’a pas de liens familiaux, pour solliciter ou accepter un legs ou une donation. S’il a connaissance
d’une telle opération en sa faveur, il doit en informer immédiatement sa hiérarchie et le RCCI.

91° - Le gérant n’a pas la qualité de mandataire. Il exerce son activité de gestion par délégation de
pouvoir de la direction de I’établissement gestionnaire qui I’emploie. En conséquence, en cas de
départ, il est tenu a un devoir de réserve qui doit le conduire a s’abstenir d’engager une démarche
systématique pour inciter les mandants dont il avait la charge a transférer leur portefeuille dans un
autre établissement.

92° - Un gérant ne doit jamais faciliter par son intervention, le blanchiment de capitaux, le
financement du terrorisme, la fraude fiscale ou le transfert illicite de capitaux vers 1’étranger.
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