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1. Contexte

Dans la pratique, les professionnels ont souvent recours & des questionnaires grace auxquels ils
collectent les informations nécessaires pour apprécier le caractére adapté ou approprié du service
d’investissement fourni au client.

L’'analyse des pratiques observées sur le marché et les réclamations recues ont amené 'ACPR et TAMF a
préciser leurs attentes en matiére de recueil des informations relatives a la connaissance des clients.

La conclusion des travaux s'est traduite par une position de 'AMF destinée aux prestataires de services
d’'investissement et aux conseillers en investissements financiers ci-aprés désignés les « Prestataires »,
et par une recommandation de 'ACPR destinée aux organismes d'assurance et aux intermédiaires
d’'assurance. Cette démarche a été menée en étroite collaboration avec la Commission Nationale
Informatique et Libertés, afin de garantir le respect des principes de la loi du 6 janvier 1978 modifiée ci-
apres désignée « loi informatique et libertés ».

2. Rappel du cadre réglementaire

2.1. Dispositions générales

Les obligations des Prestataires relatives & la connaissance des clients et les informations collectées
varient en fonction du service d'investissement fourni, du conseil en investissements financiers® formulé
ci-apres désigné « Conseil » et le cas échéant de la catégorisation desdits clients.

! L'article 317-7 du réglement général de 'AMF prévoit que, lorsque la société de gestion de portefeuille soumise au
Titre ler bis du Livre Ill du réglement général de I’AMF fournit les services d'investissement de gestion de portefeuille
pour compte de tiers et de conseil en investissement, elle doit se soumettre aux obligations des prestataires de
services d'investissement prévues notamment aux articles L. 533-10 et suivants et L. 533-11 et suivants du code
monétaire et financier.

% 3'agissant des conseillers en investissements financiers, la présente position s'applique lorsqu'ils fournissent une
activité de conseil mentionnée au | de l'article L. 541-1 du code monétaire et financier qui comprend le conseil en
investissement, le conseil portant sur la fourniture de services d'investissement et le conseil portant sur la réalisation
d’opérations sur biens divers.
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2.1.1. Pour les services de conseil en investissement et de gestion de portefeuille pour le compte de
tiers® ainsi que les activités de Conseil*

a) Dispositions communes applicables aux prestataires de services d'investissement et aux
conseillers en investissements financiers

Les Prestataires s’enquiérent auprés de leurs clients de leur connaissance et de leur expérience en
matiére d'investissement ainsi que de leur situation financiére et de leurs objectifs d’investissement.

b) Dispositions particuliéres applicables aux prestataires de services d’'investissement

Les prestataires de services d'investissement s'assurent® que :

e Le service répond aux objectifs d'investissement des clients ;

e Les clients sont financierement en mesure de faire face a tout risque lié a la transaction
recommandée ou au service de gestion de portefeuille fourni et compatible avec leurs objectifs
d’investissement ;

e Les clients possedent I'expérience et les connaissances nécessaires pour comprendre les

risques inhérents a la transaction recommandée ou au service de gestion de portefeuille fourni.

Lorsque le service de conseil en investissement est fourni a des clients professionnels tels que définis a
l'article L.533-16 du code monétaire et financier, les prestataires de services d'investissement peuvent
présumer que ces clients sont financierement en mesure de faire face a tout risque lié a I'investissement
correspondant aux objectifs d'investissement de ce client®.

2.1.2. Pour les autres services d'investissement

Les prestataires de services d'investissement collectent auprés de leurs clients des informations sur leurs
connaissances et leur expérience en matiére d'investissement’ afin de s'assurer que les clients
possédent un niveau d'expérience et de connaissance suffisant pour appréhender les risques inhérents
au service fourni ou au produit proposé.

2.1.3.  Pour tous les services d'investissement

Les prestataires de services d'investissement sont fondés a présumer qu’en ce qui concerne les
instruments, les transactions et les services pour lesquels le client est catégorisé comme professionnel, il
posséde I'expérience et les connaissances nécessaires pour comprendre les risques inhérents a ces
instruments, transactions ou services °.

2.1.4. Dispositions spécifiques au service d’exécution simple des ordres®

Pour les services de réception transmission d'ordres et d’exécution d’ordres pour le compte de tiers, les
prestataires de services d’investissement peuvent fournir ces services sans recueillir les informations
mentionnées au 2.1.2 lorsque les conditions suivantes sont réunies :
e le service porte sur des instruments financiers non complexes' ;
e le service est fourni a l'initiative du client, notamment du client potentiel ;
e le prestataire de services d'investissement a préalablement informé le client de ce qu'il n’est pas
tenu d’évaluer le caractére approprié du service ou de I'instrument financier ;
e le prestataire services d'investissement a pris toutes les mesures raisonnables pour empécher
les conflits d'intéréts de porter atteinte aux intéréts du client.

3 Cf. article L. 533-13 | du code monétaire et financier.

“ Cf. article L. 541-8-1 4° du code monétaire et financier.

®Cf. articles 314-44 et 319-6 du réglement général de 'AMF.

® Cf. articles 314-45 et 319-6 du réglement général de 'AMF.

" Cf. article L. 533-13 Il du code monétaire et financier.

8 Cf. articles 314-54 et 319-6 du réglement général de 'AMF.

°Cf. articles L. 533-13 IIl du code monétaire et financier et 314-55 a 314-57 et 319-6 du réglement général de I'AMF.
1% Au sens de larticle 314-57 du réglement général de I'AMF.
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2.2. Dispositions relatives aux modalités de recueil de I'information

2.2.1. Sur la collecte et lactualisation des informations par les prestataires de services
d'investissement

Les prestataires de services d'investissement recueillent toutes les informations nécessaires pour
connaitre leurs clients afin de leur fournir un service d’investissement adapté ou approprié™*.

2.2.2. Sur la tracabilité des diligences menées par les prestataires de services d'investissement et les
conseillers en investissements financiers.

Les prestataires de services d'investissement conservent un enregistrement de tout service qu'ils
fournissent et de toute transaction qu'ils effectuent permettant a I'Autorité des marchés financiers de
contrbler le respect des obligations qui leur sont applicables et en particulier de toutes leurs obligations a
I'égard des clients, notamment des clients potentiels®.

Les conseillers en investissements financiers formalisent dans un rapport écrit le conseil donné au client
en justifiant les différentes propositions, leurs avantages et les risques qu’elles comportent13.

2.3. Dispositions relatives au contenu des informations a recueillir par les prestataires de
services d’investissement

Les prestataires de services d'investissement sont habilités & se fonder sur les informations fournies par
leurs clients, & moins qu’ils ne sachent, ou ne soient en situation de savoir, que celles-ci sont
manifestement périmées, erronées ou incomplétes™.

2.3.1.  Pour les services de gestion de portefeuille ou de conseil en investissement

Les prestataires de services d'investissement collectent des informations, dans la mesure ou elles sont
pertinentes, d’'une part sur la situation financiére du client portant sur la source et I'importance de ses
revenus réguliers, ses actifs, y compris liquides, investissements et biens immobiliers, ainsi que ses
engagements financiers réguliers™ et d’autre part sur les objectifs d’'investissement du client portant sur la
durée pendant laquelle le client souhaite conserver son investissement, ses préférences en matiére de
risque, son profil de risque, ainsi que le but de son investissement'®.

2.3.2.  Pour tous les services d'investissement®’

Pour évaluer le niveau d’expérience et de connaissance requis pour appréhender les risques inhérents a
l'instrument financier ou au service d’investissement proposé ou demandé, les prestataires de services
d’'investissement, lorsquils s'adressent a des clients non professionnels, recueillent les informations
suivantes relatives :
e aux types de services, transactions et instruments financiers qui sont familiers au client ;
e Aalanature, au volume et & la fréquence des transactions sur instruments financiers réalisées par
le client, ainsi que la période durant laquelle ces transactions ont eu lieu ;
e au niveau de connaissance et a la profession ou, si elle est pertinente, I'expérience
professionnelle du client.

' Cf. article L. 533-13 du code monétaire et financier.

12 Cf. article L. 533-10 (5) du code monétaire et financier.

13 Cf. article 325-7 du réglement général de I'AMF.

4 Cf. articles 314-53 et 319-6 du réglement général de 'AMF.
15 Cf. articles 314-46 et 319-6 du réglement général de I'AMF.
18 Cf. articles 314-47 et 319-6 du réglement général de 'AMF.
7 Ct. articles 314-51 et 319-6 du réglement général de 'AMF.
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2.4. Dispositions relatives a I'exploitation des informations

Pour les services de gestion de portefeuille pour le compte de tiers ou de conseil en investissement et les
activités de Conseil'®, les Prestataires s'abstiennent de fournir le service ou les activités lorsque le client
ne communique pas les informations requises par la réglementationlg.

Pour les autres services d'investissement, lorsque le client ne fournit pas les informations requises ou
lorsque le prestataire de services d’investissement estime sur la base des informations fournies que le
service d'investissement ou le produit proposé ou demandé par le client ne sont pas adaptés, il le met en
garde prélablement & la fourniture du service dont il s’agit sur le caractére non adapté du service ou de
I'instrument financier®.

2.5. Dispositions relatives a la loi informatique et libertés

Il est rappelé que les Prestataires sont tenus de respecter le principe de pertinence et de proportionnalité
des données collectées au regard de la finalité du traitement afin de garantir le respect des principes de la
loi du 6 janvier 1978 modifiée relative a l'informatique, aux fichiers et aux libertés. Ces principes — qui
relévent du domaine de compétences de la Commission nationale de I'informatique et des libertés (CNIL)
— S'analysent au regard de la nature des produits souscrits, des opérations effectuées et des
caractéristiques du client. Les personnes concernées par la collecte doivent étre informées de maniéere
claire et pédagogique :

e de l'identité du responsable de traitement ;

o de lafinalité du traitement, en écartant les formulations trop génériques ;

e du caractere obligatoire ou facultatif des réponses et des conséquences d’'un défaut de réponse ;

e des destinataires de ces informations ;

e de leurs droits d’accés, d'opposition, de rectification ;

e le cas échéant, de I'existence d'un transfert de données hors Union européenne en respectant a

cette occasion les régles relatives au transfert.

3. Champ d’application de la position

La présente position s’applique aux conseillers en investissements financiers lorsqu’ils formulent des
Conseils mentionnés au 4° de l'article L. 541-8-1 du code monétaire et financier et aux prestataires de
services d'investissement® lorsqu'ils fournissent & des clients non professionnels des services de conseil
en investissement, de gestion de portefeuille, de réception transmission d’ordres et d’exécution d’ordres
pour le compte de tiers?’. Elle peut néanmoins s’appliquer, lorsque cela est pertinent, a des clients
professionnels®.

La position s’applique a la fourniture de services d'investissement aussi bien avec présence physique des
parties que par vente a distance.

'8 Cf. article L.541-1 | du code monétaire et financier.

9 Cf. articles L. 533-13 | et L. 541-8-1 4° du code monétaire et financier.

0 Cf, article L. 533-13 Il du code monétaire et financier.

2L Cf. articles 314-1 et 319-1 du réglement général de I'AMF.

2| a position ne s'applique pas dans le cas d'exécution simple des ordres dans les conditions de I'article L. 533-13 Il
du code monétaire et financier.

2 || est rappelé que méme lorsqu'il fournit un service de conseil en investissement ou de gestion de portefeuille a un
client professionnel, le prestataire de services d'investissement doit s'assurer que la transaction qu'il envisage de
recommander ou le service de gestion de portefeuille qu'il entend fournir répond aux objectifs d'investissement du
client.
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4. Positions

Les Prestataires appliquent ces positions en tenant compte de la nature de leur activité, des services
d’'investissement ou des activités de Conseil qu'ils fournissent et de la clientéle a laquelle ils s’adressent
ou sont susceptibles de s'adresser®*.

Afin de fournir un service adapté ou approprié a leurs clients®, les Prestataires conformément aux
dispositions des articles L. 533-13 et L. 541-8-1 du code monétaire et financier, sont tenus :

4.1.

4.1.1.

4.1.2.

4.1.3.

4.1.4.

4.15.

Sur les modalités de recueil et la tracabilité des informations

D’informer le client que le recueil des informations est effectué dans son intérét et a pour finalité
la délivrance d’un service d’'investissement ou d’'un Conseil adapté ou approprié.

De recueillir les informations du client au moyen de questions claires, précises et
compréhensibles. La mise en place d’'un arbre de décision approprié, par exemple sous la forme
d’'un questionnement logique, peut permettre un questionnement proportionné.

En vue d’'améliorer la qualité des informations recueillies :

Dattirer I'attention du client sur le fait que la fourniture d’une information compléte et sincére est
une condition indispensable a la fourniture d’'un Conseil ou d'un service d'investissement de
qualité ;

D’accompagner le client durant le processus d'évaluation et en Iui fournissant les
renseignements lui permettant de comprendre les questions et leur finalité ;

D'inviter le client & apporter les modifications nécessaires lorsque les informations fournies
présentent entre elles des incohérences manifestes ou sont incomplétes.

De s’assurer que le Conseil ou le service d’investissement est adapté ou approprié au profil du
client en actualisant, en tant que de besoin, les informations recueillies :

Au moment de la fourniture du service d’investissement ou du Conseil ;
Lorsque le Prestataire entretient une relation réguliére avec le client en :

o0 attirant l'attention du client sur le fait qu’'une modification de sa situation peut avoir une
incidence sur le service d'investissement ou le Conseil fourni et doit donc étre signalée
au Prestataire ;

0 mettant en place des procédures permettant de déterminer les informations qui doivent
faire périodiquement I'objet d'une actualisation. La périodicité d’actualisation des
informations recueillies peut-étre variable et dépendre par exemple, du profil de risque
du client.

De s’assurer de la tragabilité des informations recueillies en :

Veérifiant que le document de recueil des informations a bien été remis au client ou tenu a sa
disposition par exemple en cas de vente a distance ;

Veillant & la conservation des informations recueillies et a leur accessibilité dans les conditions
prévues par le réglement général de 'AMF.

% pour les services de gestion de portefeuille et de conseil en investissement fournis par un prestataire de services
d'investissement, il est rappelé que la Position de 'AMF n° 2012-13 qui integre les orientations de 'ESMA sur les
exigences de la directive MIF en matiére d'adéquation des services et produits financiers proposés aux clients
(ESMA/2012/387) précise les éléments a prendre en compte pour appliquer le principe de proportionnalité.

 Ce terme recouvre, dans la position, aussi bien les clients existants que potentiels (prospects).
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4.2.

4.2.1.

Sur le contenu des informations?®

De recueillir des informations lorsqu’elles sont pertinentes sur la situation familiale, patrimoniale
et professionnelle du client. La pertinence des informations a recueillir s’analyse au regard du
service a fournir et des caractéristiques du client.

Ces informations pourraient comprendre :

4.2.2.

4.2.3.

4.2.4.

En ce qui concerne la situation familiale, des informations sur :

o lidentité du client, la résidence fiscale, le régime matrimonial des époux, l'identité et le
nombre des personnes a charge (ex. enfant, majeur protégé), leur age ;

o0 le cas échéant, le conjoint/partenaire de PACS (ex. identité, age).

En ce qui concerne la situation patrimoniale, des informations sur :

o0 les revenus du client (ex. nature, montant et fréquence) et, le cas échéant du
conjoint/partenaire de PACS ;

0 les dépenses courantes actuelles et éventuellement futures du client ainsi que les facteurs
susceptibles de les influencer ;

o la capacité d'épargne ;

o la composition, la liquidité et la disponibilité du patrimoine, et la valeur indicative des
éléments du patrimoine (ex. résidence principale, résidence secondaire, produits d'épargne
et d'investissement) ;

o les charges financiéres (ex. remboursement d’emprunt immobilier) ;

o0 la quote-part du patrimoine que le client envisage d'investir.

En ce qui concerne la situation professionnelle, des informations sur :
o la situation professionnelle du client et du conjoint/partenaire de PACS ;
o0 le cas échéant, la date prévisionnelle de départ a la retraite.

De s’enquérir des connaissances et de I'expérience du client en matiére financiére au moyen de
questions :

Ne recourant pas indiment a l'auto-évaluation par le client ;
Distinguant la connaissance théorique et la détention de produits d’épargne et d’investissement ;
Reposant notamment sur :

o linformation de la détention présente ou passée de produits d’épargne et
d’'investissement, leur mode de gestion (ex. gestion directe, gestion sous mandat,
gestion conseillée) ;

0 l'existence de gains réalisés ou de pertes déja subies sur les différents produits
d’épargne et d’investissement, et la réaction du client & ces gains ou a ces pertes.

De déterminer les objectifs et I'horizon d’investissement du client en :

Proposant une liste d’'objectifs d’investissement (ex. préparation de la retraite, transmission d’'un
capital au moment du déceés, constitution d’une épargne de précaution, investissement a long,
moyen ou court terme), en les explicitant et en offrant la possibilité de les hiérarchiser ;
Interrogeant le client sur la durée envisagée de l'investissement ;

De déterminer objectivement le profil du client au regard du rendement attendu par le client et du
niveau de risque qu’il est prét a supporter en :

Attirant son attention sur le fait qu’un rendement élevé est susceptible d’entrainer un risque
important en s'appuyant, le cas échéant sur plusieurs scénarios d'évolution de I'épargne
(rendement, possibilité de quantifier ce que le client est prét a perdre ou a gagner, probabilité de
survenance, etc.) ;

% || est rappelé que I'exploitation des informations par les Prestataires doit respecter 'ensemble des principes fixés par
la loi n° 78-17 du 6 janvier 1978 modifiée relative a l'informatique, aux fichiers et aux libertés.
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4.3.

4.3.1.

4.3.2.

4.3.3.

4.4,

44.1.

4.4.2.

Définissant de maniére compréhensible et précise les différents profils et, le cas échéant, les
termes techniques et/ou complexes ;
Se fondant principalement sur des questions en lien avec l'investissement.

Sur I'exploitation des informations

D'identifier et gérer les réponses manifestement incohérentes entre elles et/ou incomplétes
apportées par le client a I'occasion du recueil initial des informations et lors de leur mise a jour
en:

Mettant en place des mécanismes d’alerte a I'occasion du recueil des informations ;

Attirant, le cas échéant, I'attention du client sur cette situation (ex. informations sur sa situation
financiére, ses objectifs d'investissement et ses connaissances et son expérience en matiere
financiére).

D’exploiter I'ensemble des informations recueillies nécessaires pour déterminer le profil du client
et notamment, lorsque cela est pertinent, le risque qu’il est prét a supporter.

De s’assurer que les personnes en charge d’accompagner les clients lors de la fourniture d’'un
service d'investissement ou d'un Conseil :

Disposent des connaissances suffisantes pour exploiter les outils et / ou documents de recueil
des informations ;

Evitent lorsqu’elles ne sont pas en mesure de fournir un service de conseil en investissement
d'orienter le client vers le service dinvestissement de réception transmission d'ordre ou
d’exécution d’'ordre pour le compte de tiers. Lorsqu’un prestataire de services d’investissement
fournit néanmoins le service d'investissement de réception transmission d’ordres ou d’exécution
d’ordres, il doit étre en mesure de démontrer aux autorités de contréle d’'une part les raisons en
expliguant notamment pourquoi le service de conseil n'a pas été fourni suite aux diligences
effectuées et d'autre part que le service de réception transmission d’ordres ou d’exécution
d’ordres a été fourni a la demande du client.

Sur les moyens et procédures mis en place

De mettre en ceuvre les moyens et procédures nécessaires pour s’assurer du respect des régles
de protection de la clientéle sur le recueil des informations relatives a la connaissance du client.

Pour les entités tenues de se doter d'un dispositif de contréle interne :

De prendre en considération dans le dispositif de contrle interne les modalités de recueil, la
gestion et I'exploitation des informations fournies par le client ainsi que le fonctionnement de
I'outil utilisé ;

D’étre en mesure de justifier auprés de 'AMF des moyens et procédures mis en place pour le
recueil des informations relatives a la connaissance du client.
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