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LI

Le mot

du président

de |'AMF

e pble commun a 'AMF et a 'ACPR
a poursuivi ses actions conjointes en
2014 en faveur de la protection des
épargnants. Alors que I'information est
omniprésente et se digitalise, le point
d’entrée commun « Assurance Banque Epargne
Info Service » (ABE IS) revét toute son impor-
tance, avec une plateforme téléphonique et un
site Internet dédiés aux particuliers. La protection
passe en effet par une bonne information. Le site
internet, deux ans apres sa refonte, continue de
développer ses contenus sur les problématiques
rencontrées par les consommateurs, y compris
en matiere de fraude. Il s’adapte également aux
nouveaux usages, avec une version adaptée a la
lecture sur tablette et une autre pour les smart-
phones. Il est important de souligner qu’ABE IS
est un service proposé non seulement par I'AMF
et ’ACPR, mais aussi par la Banque de France.

En matiere de contréles, menés de fagon coor-
donnée, la Banque de France joue également un
role important. En effet, le réseau de la Banque de
France représente I’AMF dans les régions. C’est
dans ce cadre que '’AMF a initi¢ des missions
déléguées de « contrble de masse » aupres des
conseillers en investissement financiers (CIF), ac-
teurs notables de la commercialisation d’instru-
ments financiers. De plus, ces contréles ont fait
I'objet d’échanges réguliers avec I'’ACPR, dans le
cadre de ses missions de controle des CIF, pour
leurs activités d’intermédiaires d’assurance.
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La protection des consommateurs est, par ail-
leurs, un enjeu international, notamment euro-
péen. Nos deux autorités participent a la concep-
tion des textes et a leur mise en ceuvre. Des
avanceées importantes sont en cours, notamment
avec la directive Marchés des Instruments Finan-
ciers (MIF ll) et ses dispositions déléguées sur
la gouvernance des produits et sur I'information
sur leurs colts et frais. Les travaux sur le regle-
ment européen portant sur les produits d’inves-
tissement, communément désigné PRIIPs, sont
suivis conjointement depuis plusieurs années.
Ce réglement concerne en effet I'ensemble des
produits d’investissement supervisés par I'AMF
et ’ACPR. Les autorités suivent aussi de pres les
discussions relatives a I'Union des Marchés de
Capitaux, qui devraient définir les priorités en ma-
tiere de réglementation financiere pour les cing
prochaines années.

[’année 2014 a aussi été marquée par la mise
en place du cadre réglementaire concernant le
financement participatif. Afin d’accompagner
cette mise en place, 'AMF s’est organisée des
I'été pour traiter les demandes du nouveau sta-
tut de conseiller en investissement participatif.
Le développement de ce nouveau mode de finan-
cement en France est dynamique, mais les en-
jeux du « crowdfunding » se situent désormais au
niveau européen et international.

Gérard Rameix
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du président

de 'ACPR

a protection du public en matiere finan-

ciere est devenue, au fil des crises

successives, un enjeu de premier plan.

Les directives de la Commission euro-

péenne adoptées dernierement ou en
cours de discussion ont toutes un volet « protec-
tion des consommateurs ». C’est le cas notam-
ment des directives « comptes de paiement »,
« crédit immobilier » et « services de paiement ».
Ces textes engagent les Etats membres & trans-
poser dans leur réglementation des mesures qui
permettront de renforcer la confiance des citoyens
européens dans le systeme financier, condition
indispensable a un retour de la croissance écono-
mique au sein de I'Union.

Les innovations financieres, toujours plus sophis-
tiquées, imposent un systeme de supervision
proactif et une étroite coordination entre ses ac-
teurs. Dans ce contexte, le modéle de collabora-
tion entre 'AMF et 'ACPR choisi par notre pays
— le pdle commun — apparait tres pertinent pour
veiller efficacement a la protection du public.

En 2014, les contrbles coordonnés, dont cer-
tains sont réalisés avec I'appui du réseau de la
Banque de France, ont été I'occasion d’aborder
des thématiques importantes au regard de la
réglementation et la bonne prise en compte par
les professionnels des recommandations et des
positions publiées respectivement par les deux
autorités. Ces contrOles ont été particulierement
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ciblés sur les notions de connaissance du client,
de devoir de conseil et de commercialisation
de produits complexes. Parallelement, un tra-
vail important sur les conventions producteurs-
distributeurs a permis d’aboutir a la publication
d’une recommandation de I’ACPR et d’une po-
sition de I’AMF en juillet 2014, afin de consolider
et diffuser les bonnes pratiques.

Enfin, le pble commun reste tres attentif aux évo-
lutions du marché. Ainsi, le theme de la vente a
distance, particulierement sensible avec I'omnipré-
sence d’Internet dans le domaine financier, a fait
I'objet d’un groupe de travail commun. Les pre-
miers travaux mettent en évidence la pertinence
de cette démarche et I'importance des enjeux
de protection du public. Parallelement, 'ACPR
et 'AMF ont participé aux réflexions relatives a
I’évolution du cadre réglementaire lié au dévelop-
pement du financement participatif, nommé aussi
« crowdfunding ». Sur ce sujet, un cadre |égislatif
adapté, contribuant a assurer la protection des
investisseurs, a pu étre mis en place dans un délai
tres court.

Pour conclure, le pble commun, est un outil effi-
cace, dynamique, qui, par sa transversalité et sa
souplesse, donne aux autorités de supervision
frangaises des capacités de réaction a la hauteur
des enjeux de protection des consommateurs de
services financiers.

Christian Noyer
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1 B[] Les missions permanentes du pdle commun _

1.1 Le point d'entrée
commun « Assurance
Banque Epargne Info

La plateforme Assurance Banque Epargne
Info Service a regu plus de 355 000 appels
en 2014, dont 305 000 appels sur des
sujets bancaires, 37 400 appels relatifs au
domaine de I'assurance et 13 500 sur la
bourse et les produits financiers, chaque
autorité intervenant prioritairement dans
son domaine de compétence.

Total des appels recus

328 920

Service » (ABE IS)

1.1.1 La plateforme téléphonique

Malgré un nombre d’appels en hausse sen-
sible (+8 %), la plateforme téléphonique a
assuré un service toujours fluide avec un
temps d’attente particulierement court. Le
premier niveau d’accueil sur la plateforme,
qui traite I'essentiel des questions ban-
caires est assuré par la Banque de France.

355 850

Moyenne mensuelle

27 410

29 650

Appels relatifs aux sujets bancaires

Les sujets bancaires ont fait I'objet de
213 890 appels portant sur les services
bancaires et la procédure de surendette-
ment et 91 010 appels concernant les fichiers
d’incidents, soit un total de 304 900 appels.

Total des appels recus

280 160

['année 2014 a été marquée par une
hausse de 9 % des appels due principa-
lement a une augmentation des questions
portant sur le surendettement et le fonc-
tionnement des comptes bancaires.

304 900

Moyenne mensuelle

23 350

25410
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1 B[] Les missions permanentes du pdle commun _

Appels relatifs aux sujets de I’assurance

Cette année encore, ce sont les assurances
relatives a I'automobile et a I'habitation des
particuliers qui ont suscité le plus grand
nombre d’appels. Les préoccupations des
appelants concernent majoritairement la
fixation du montant de I'indemnisation et
|’évaluation a dire d’expert. Les augmen-

Total des appels recus

37 200

tations de cotisation et les modalités de
résiliation sont les principaux sujets d’inter-
rogation dans le cadre de I'assurance santé
tandis que la thématique du versement du
capital au terme du contrat est prépondé-
rante en assurance vie.

37 450

Moyenne mensuelle

3100

3120

Appels relatifs a la bourse et aux produits financiers

En 2014, les appels sur la bourse et les pla-
cements financiers, au nombre de 13 500
ont progressé de plus de 17 % par rapport
a 2013. Les questions concernent, pour
59 % des appels, I'agrément et la fiabi-
lité des prestataires financiers et, le cas
échéant, les voies de recours en cas de
litige. Les demandes relatives au Forex et
aux Options binaires représentent 37 %

Total des appels recus

11 500

des demandes (20 % en 2014). Cette hausse
provient notamment des pratiques des
plateformes de trading qui démarchent
de fagon trés agressive les épargnants.
De plus en plus d’investisseurs sont aussi
contactés par des faux professionnels de
la finance qui leur proposent de récupérer
les sommes perdues sur ces plateformes.

13 600

Moyenne mensuelle

960

1125
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1 B[] Les missions permanentes du pdle commun _

1.1.2 Les principales interrogations recues
par le point d'entrée commun

Les trois questions les plus fréquentes

dans le domaine des instruments financiers

Je suis contacté par une personne qui prétend étre
mandatée par PAMF pour m’aider a récupérer les
sommes perdues en « tradant » chez un « broker ».
Est-ce possible ?

Il s’agit d’'un cas d’utilisation frauduleuse du nom de
I’Autorité. Il est donc fortement recommandé de ne pas
donner suite a ce type de sollicitations.

Par ailleurs, 'AMF ne procéde en aucun cas directe-
ment au recouvrement des sommes perdues par des
épargnants, ni méme via des mandataires. Cependant,
Iautorité met a disposition un service gratuit de média-
tion qui, selon les conditions du dossier, pourra proposer
un réglement amiable du litige.

Pour information, dans les cas frauduleux, I'’AMF trans-
met aux autorités judiciaires compétentes les signale-
ments qui lui ont été rapportés.

L’AMF invite le public a consulter régulierement ses mises
en garde répertoriées sur son site Internet, dans I'espace
Epargne Info Service (www.amf-france.org/Epargne-Info-
Service) ou a la contacter par téléphone au 01 53 45 62 00
du lundi au vendredi de 9h a 17h.

J’ai « tradé » sur un site d’options binaires et au moment
de récupérer mes fonds, je n’ai plus réussi a contacter la
société. Quelles démarches entreprendre ?

Il est tres probable que la société en question ne soit
agréée ni par I'Autorité des marchés financiers (AMF),
ni par I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution
(ACPR). Dans ce cas, cet intermédiaire n’est pas autorisé
a démarcher, a conseiller, ni a rendre des services d’inves-
tissement (gestion de portefeuille pour le compte de tiers,
exécution d’ordres, etc.). Avant d’entrer en relation avec
une personne proposant de tels produits, il est impor-
tant de vérifier qu’elle dispose d’un agrément : pour cela
il convient de consulter le registre des agents financiers
(www.regafi.fr) de I’ACPR.

Par ailleurs, pour des investissements réalisés dans des
produits ou placements financiers dont la commercialisa-
tion n’a pas été autorisée en France, les recours a la dis-
position de I'investisseur se révelent limités.

En effet, le Médiateur de I'Autorité des marchés financiers
n’'est pas compétent pour aider a résoudre ce type de

différend avec des intermédiaires non agréés. Il est re-
commandé de porter plainte rapidement, et de contac-
ter également la DGCCRF au 39 39 ainsi que INFO
ESCROQUERIES 0811 02 02 17 (Prix d’un appel local)
— www.internet-signalement.gouv.fr.

Enfin, les options binaires sont des produits tres spécu-
latifs et risqués. lls sont destinés a des personnes tres
averties, la perte financiére pouvant étre trés élevée. La
rubrique « FOREX : LAMF se mobilise » sur le site
Internet de I'AMF  (www.amf-france.org/Epargne-Info-
Service), ainsi que le dossier « Les options binaires, ce
qu’il faut savoir avant de “trader” » sur le site ABE Info
Service (www.abe-infoservice.fr/placements-financiers),
apportent de plus amples informations.

Ma banque reconnait avoir recu mon ordre d’achat
sans I’avoir exécuté en raison d’une priorité d’exécu-
tion des ordres qu’elle recoit. Quelle est la jurispru-
dence en la matiére ?

Le carnet d’ordre d’Euronext est exécuté selon deux
regles de priorité. Tout d’abord, la regle de prix s’applique
lorsque deux ordres de méme sens peuvent étre exécutés :
I'ordre de I'investisseur qui propose la cotation la plus éle-
vée est prioritaire. Puis la regle de temps : le premier arrivé
est prioritaire. De plus, les conditions d’exécution ne sont
pas les mémes selon le type d’ordres passés (un ordre au
marché, a cours limité, a la meilleure limite ou a plage de
déclenchement).

Pour en savoir plus sur les ordres de bourse, le guide péda-
gogique de I’Autorité des marchés financiers intitulé « Com-
ment acheter des actions en Bourse », est disponible sur le
site Internet de I’AMF, dans I'Espace Epargne Info Service,
rubrique Infos et guides pratiques (www.amf-france.org/
Epargne-Info-Service).

Ainsi, il convient de Vvérifier le type d’ordre passé. Si malgré
tout un défaut d’exécution de I'intermédiaire est confirmé, il
est recommandé d’effectuer une réclamation écrite auprés
du service clients de la banque qui a commis 'erreur. En
cas d’absence de réponse ou de réponse insatisfaisante
(dans un délai qui ne peut pas dépasser 8 semaines), il est
possible de saisir le médiateur de 'AMF via le formulaire
de demande de médiation disponible sur le site de 'AMF
(www.amf-france.org).
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1 B[] Les missions permanentes

du pole commun

Les trois questions les plus fréquentes

dans le domaine de lassurance

Puis-je librement disposer des sommes versées sur
mon contrat d’assurance vie ?

La regle générale' veut que le souscripteur dispose du droit
de racheter son contrat d’assurance vie. Cette opération met
fin au contrat par le versement au souscripteur d’'une somme
égale a la provision mathématique du contrat a la date consi-
dérée. Certains contrats ne sont toutefois pas rachetables en
raison de leur nature (contrats temporaires déces, contrats de
rentes viageres différées...). En outre, les contrats d’assurance
de groupe en cas de vie dont les prestations sont liges a la
cessation d’activité professionnelle (i.e. les contrats d’assu-
rance retraite supplémentaire comme par exemple les PERP)
ne comportent pas de faculté de rachat hormis quelques cas
limitativernent énumérés par l'article L. 132-23 du code des
assurances® qu’il  convient de justifier auprés de I'assureur
pour obtenir le rachat d’un tel contrat. S’agissant des contrats
« rachetables », la plupart de ceux-ci offrent la possibilité de ne
procéder qu’a un rachat partiel. Ainsi, en cas de besoin, tout
ou partie des sommes placées sur votre contrat d’assurance
vie peuvent vous étre versées avant le terme de votre contrat,
dans les conditions prévues par ce dernier. Des lors, votre
assureur dispose d’un délai de deux mois pour vous remettre
les fonds, a compter de la réception de I'intégralité des pieces.
Le rachat partiel vient diminuer le montant des garanties de
votre contrat. Il ne doit pas étre confondu avec « I'avance »,
qui correspond a un prét octroyé par votre assureur, dont le
montant ne peut excéder la valeur de rachat du contrat. Dans
ce dernier cas, les garanties du contrat restent identiques. En
revanche, ce prét donne lieu au versement d’intéréts a I'assu-
reur et doit étre remboursé. Il est donc préférable de solliciter
une avance aupres de votre assureur uniquement dans les cas
de besoin momentané de trésorerie.

J’ai consulté un comparateur d’assurance santé sur
Internet en vue de faire établir un devis. Imnmédiatement,
un conseiller m’a contacté par téléphone. A sa demande,
je lui ai communiqué divers renseignements personnels
dont mes coordonnées bancaires. Je viens de recevoir
un certificat d’adhésion et un appel de cotisation. Je n’ai
renvoyé aucun document signé. Suis-je tout de méme
engagé avec cet organisme ?

Si a I'occasion du contact téléphonique avec le démarcheur,
vous avez demandé un simple devis et navez pas donné
votre accord pour souscrire un contrat, vous n’étes pas enga-
gé. Cependant, nous appelons votre attention sur les points
suivants. Le démarchage téléphonique est une pratique de
vente autorisée. Des lors, le fait de communiquer votre accord

au démarcheur, par téléphone, sur les conditions qui vous ont
été exposées, vous engage, méme Si vous n’avez signé aucun
document. C’est pourquoi la plupart des démarcheurs télépho-
niques se sont dotés d’un outil d’enregistrement des conver-
sations, notamment pour apporter la preuve du consentement
de la personne démarchée a la conclusion du contrat, en cas
de contestation. Dans I'hypothése ou vous vous seriez engage,
vous disposez d’un droit de renonciation au contrat conclu :
lorsque vous recevez votre certificat d’adhésion et votre appel
de cotisation, vous disposez de 14 jours a compter de leur ré-
ception pour annuler le contrat. Passé ce délai, vous étes enga-
gé pour une année. A noter qu’une simple demande de devis ne
nécessite pas la transmission de vos coordonnées bancaires.

Puis-je résilier mon contrat d’assurance automobile ou habita-
tion a tout moment dés a présent grace a la loi Hamon ?

Depuis le 1¢ janvier 2015, vous pouvez résilier votre contrat
d’assurance automobile ou habitation a tout moment, sans frais
ni justification (décret n® 2014-1685 du 29/12/14, Journal officiel
du 31/12/14, entré en vigueur le 1/01/15), a I'expiration d’un an
a compter de la premiere souscription. Ainsi, pour une premiere
souscription en cours d’année 2015, vous bénéficierez de ce
nouveau droit de résiliation a compter de la date anniversaire de
celle-ci. Par exemple, si vous avez souscrit un contrat le 17 mars
2015, vous pourrez exercer votre nouveau droit a compter du
17 mars 2016. Cette mesure s’applique de la méme maniere pour
les contrats souscrits en 2014 en raison du principe de rétroacti-
vité de I'application de cette loi. Le décret d’application des dispo-
sitions de la loi Hamon précise également les modalités d’exercice
de ce nouveau droit de résiliation : la demande prend effet un mois
apres réception. S’agissant d’une assurance habitation, elle doit
étre adressée par vos soins a votre assureur si vous étes pro-
priétaire de votre logement. En revanche, si vous étes locataire,
la demande doit étre adressée par le nouvel assureur de votre
choix a votre assureur actuel. Pour votre assurance automobile,
c’est également le nouvel assureur qui se charge d’adresser la
demande a votre assureur actuel. Enfin, si vous avez déja payé
votre prime annuelle, la fraction de cotisation correspondant a la
période durant laquelle le risque n’a pas couru devra vous étre
remboursée dans un délai de trente jours. Il est a noter que ce
nouveau droit s’ajoute aux droits préexistants en matiere de résilia-
tion a I'échéance, qu'il s’agisse de la faculté de résilier en respec-
tant un préavis de deux mois avant I'échéance ou, lorsque I'avis
d’échéance est envoyé tardivement — ne permettant pas le res-
pect du préavis de deux mois — en respectant un délai de 20 jours,
a compter de I'envoi de I'avis d’échéance, pour formuler sa de-
mande de résiliation.

1. Articles L.132-23 du code des assurances, L.223-22 du code de la mutualité et L.932-23 du code de la sécurité sociale.
2. Invalidité grave de I'assuré qui ne peut plus exercer une quelconque profession, expiration des droits de I’assuré aux allocations d’assurance chémage a
la suite d’un licenciement, cessation d’activité non salariée de I’assuré a la suite d’un jugement de liquidation judiciaire, décés du conjoint ou du partenaire

lié par un pacte civil de solidarité.
3. Nouvel article R.113-12 du code des assurances.
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1 B[] Les missions permanentes
du pole commun

Les trois questions les plus fréquentes

dans le domaine de la banque

En matiére de réglementation des frais bancaires, la

loi prévoit-elle un plafonnement des commissions

d’intervention ?

Oui, depuis le 1¢ janvier 2014. Rappelons, tout d’abord,

gu’une commission d’intervention correspond a la somme

prélevée par la banque lors du paiement d’une opération

par carte ou autre, quand la provision sur le compte est

insuffisante (découvert non autorisé ou dépassement de

découvert autorisé).

La commission d’intervention est percue en plus des

agios, pour chaque opération entrainant une irrégularité

du compte et ayant été réglée par la banque.

Le législateur a souhaité instituer un double plafonnement des

commissions d’intervention suivant que le client concerné

se trouve en situation de fragilité financiere ou non :

e 8 € par opération et 80 € par mois quelle que soit la
situation financiere du client ;

e 4 € par opération et 20 € par mois uniquement pour les
clients en situation de fragilité financiere (voir ci-dessous).

Les clients fragiles des banques disposent-ils d’'une
offre de services bancaires adaptée a leur situation ?
Oui, depuis le 1¢" octobre 2014. Les clients en situation de
fragilité financiere bénéficient d’une offre de services ban-
caires a prix réduit. Cette offre spécifique est plafonnée a 3 €
par mois pour I'année 2015.

En application de la loi du 26 juillet 2013, cette nouvelle

offre spécifique est destinée aux personnes qui rem-

plissent une ou plusieurs des conditions suivantes :

e avoir été inscrites pendant 3 mois consécutifs au Fichier
central des cheques (FCC) pour un cheque impayé, fi-
chier géré par la Banque de France ;

e avoir déposé un dossier de surendettement qui a été
déclaré recevable ;

e &étre dans une situation de fragilité appréciée par les
banques au regard d’irrégularités de fonctionnement
du compte et d’incidents de paiement répétés pendant
trois mois consécutifs ainsi que du montant de leurs res-
sources.

Cette offre doit comprendre, au moins, les services ban-

caires suivants :

* |a tenue, la fermeture et éventuellement I'ouverture d’un
compte de dépbt ;

e une carte de paiement a autorisation systématique ;

e |le dépot et le retrait d’espéces dans I'agence ;

e 4 virements mensuels SEPA et des prélevements en
nombre illimité ;

BANQUE

e 2 cheques de banque par mois ;

e un moyen de consultation du compte a distance et la
possibilité d’effectuer des opérations de gestion vers un
autre compte du titulaire dans le méme établissement ;

e un systéme d’alerte sur le niveau du solde du compte ;

e la fourniture de relevés d’identités bancaires (RIB com-
prenant les codes IBAN et BIC) ;

e le plafonnement spécifique des commissions d’interven-
tion : 4 € par opération et 20 € au maximum par mois ;

e un changement d’adresse par an.

Ces services peuvent étre résiliés par écrit aupres de la

banque a tout moment.

Quelles sont les modalités de régularisation a res-

pecter pour ne plus étre enregistré dans P'un des

fichiers d’incident de paiement gérés par la Banque
de France ?

Le législateur a confié a la Banque de France la gestion :

e du Fichier national des Incidents de remboursement
des Crédits aux Particuliers (FICP) qui recense, d’une
part, les incidents de paiement caractérisés sur des
crédits accordés aux particuliers pour des besoins non
professionnels et, d’autre part, les mesures de traite-
ment des situations de surendettement qui font I'objet
d’un suivi spécifique (qui ne sera pas abordé dans cette
rubrique) ;

e du Fichier Central des Cheques (FCC) dans lequel sont
recensés les incidents de paiement sur cheéques, les
interdictions d’émettre des cheques qui en résultent et
les interdictions judiciaires ainsi que les retraits de carte
bancaire consécutifs a un incident.
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Comment régulariser sa situation et ne plus figurer
dans 'un de ces fichiers dincidents ?

FICP - Seule la banque qui a demandé I'inscription peut de-
mander la levée du fichage a la Banque de France. L'inscription
au FICP est supprimée des que les sommes dues au titre des
retards de paiement sont intégralement remboursées.

FCC - La régularisation d’un cheque impayé peut étre effectuée

de trois fagons :

e soit en réglant la somme due directement auprés du
bénéficiaire du cheéque et en restituant ensuite le cheque
acquitté a votre banque, afin qu’elle puisse avoir connaissance
du reglement effectif ;

¢ soit en faisant représenter le chéque par votre banque,
aprés avoir approvisionné votre compte (preuve faite a
I’aide du relevé de compte faisant apparaitre I'écriture de regle-
ment du cheque) ;

¢ soit en constituant auprés de votre banque une provision
suffisante réservée au paiement du ou des chéque(s)
concerné(s). La somme sera bloquée pendant une durée
maximale d’un an. Les fonds ainsi bloqués ne pourront pas
avoir d’autre finalité que de régulariser les sommes impayees.

Si vous avez régularis€é tous vos cheques sans provision
(éventuellement émis sur vos différents comptes) en remplis-
sant les formalités indiquées ci-dessus, votre (vos) banque(s)
demandera(ont) le retrait de votre nom du FCC et la levée de
I’interdiction bancaire vous concernant. Faute de régularisation,
la durée de l'inscription est de 5 ans.

FCC - Régularisation suite a un retrait de carte bancaire.
Pendant les 2 ans de la durée de I'inscription, vous pouvez obte-
nir votre sortie du FCC :

e |[orsque Pinscription résulte d’une erreur de votre banque
(motif d’annulation) ;

e |[orsque vous justifiez avoir intégralement régularisé tous
les incidents de paiement liés a l'utilisation incorrecte
de votre carte bancaire (demande de radiation suite a une
régularisation).

Votre banque est tenue de demander a la Banque de France

votre retrait du FCC dans les deux jours ouvrés a compter du

constat de la régularisation effective ou de I'existence du motif

I’annulation.

1.1.3 Le site internet Assurance Banque Epargne
Info Service (ABE IS),
bilan aprés 2 ans d'existence

Le site ABE IS refondu en décembre 2012
est maintenant bien installé dans le pay-
sage du web. Avec 450 000 pages vues
en 2014 par 270 000 visiteurs, il fait par-
tie des sites qui informent efficacement les
consommateurs sur les thématiques liées a
la commercialisation de produits financiers.
Une newsletter mensuelle est également
adressée a pres de 1000 abonnés.

Le pble commun ACPR-AMF et la Banque
de France veillent a maintenir le site au
plus pres de lactualité. Ainsi plus de
100 contributions sont venues I'alimenter et
ont permis aux internautes d’étre informés
de I'évolution de la Iégislation. Des sujets

comme le code BIC et IBAN, le fichier des
incidents bancaires, la clause bénéficiaire
en assurance vie ou la fraude a la carte
bancaire constituent le « hit-parade » des
consultations. Du c6té des sites référents,
outre ceux de ’ACPR et de ’AMF, les sites
Service public et Economie.gouv consti-
tuent les sources principales de connexion.

En 2015, le pble commun intensifiera le
nombre de contributions et veillera au bon
référencement du site afin que nos conci-
toyens soient informés de leurs droits et des
voies de recours en cas de difficultés avec
leurs interlocuteurs du monde financier.
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1.2 La publicité

La multiplication des supports médias, leur numéri-
sation et la complexité de certains produits appellent
a une vigilance accrue en matiére de communication
publicitaire. AMF et PACPR veillent a ce que les épar-
gnants puissent comprendre aisément toutes

les caractéristiques d’un produit proposé quel que soit
le support de diffusion. Pour cela, elles continuent

a ceuvrer aupres des professionnels afin de s’assurer
que les critéres d’équilibre et le caractére « exact, clair
et non trompeur » des publicités soient respectés. Les
deux autorités ont ainsi conduit des réflexions conjointes

afin d’harmoniser leurs critéres respectifs d’analyse et

de controle des communications publicitaires.

1.2.1 Les actions en

L’AMF a poursuivi sa veille approfondie des
communications des établissements ban-
cairesetfinanciers. Aucoursdel’année 2014,
I’Autorité a examiné plus de 4 800 commu-
nications  publicitaires, tous supports
confondus (presse papier, Internet, TV,
radio, mailings, newsletters...), sur les pro-
duits d’épargne et d’investissement. Elle
a ainsi pu constater un maintien des ten-
dances repérées en 2013, a savoir qu’une
nouvelle publicité sur deux sur les produits
et services d’investissement concernait des
propositions de placements spéculatifs ris-
qués (trading au sens large, Forex, options
binaires, etc.), diffusées principalement via
des bannieres internet. Ces publicités allé-
chantes font le plus souvent miroiter aux
épargnants des promesses de gains élevés
sans mention des risques et sont de fait
trompeuses. De plus, les sociétés qui les
émettent ne sont pas toujours autorisées a
proposer leurs services en France.

C’est pourquoi ’AMF et I'’ACPR continuent
de mettre a jour régulierement la liste des
sociétés non autorisées a proposer des
investissements sur le Forex afin de mettre
en garde les épargnants.

matiére de veille

La veille effectuée par la direction des rela-
tions avec les épargnants permet égale-
ment de faire des « zooms » et d’examiner
plus en détail les messages commerciaux
diffusés directement sur leur site Internet
par les banques de réseau. Pour exemple,
elle a ainsi pu constater qu’elles ont promu
en 2014 les plans épargne logement, alors
qu’en 2013 elles avaient mis davantage
I’accent sur les livrets d’épargne, ainsi que
sur les offres de courtage en ligne et le PEA.
La veille a également permis de repérer un
plus grand nombre de publicités pour des
placements sur les produits atypiques (or,
diamants, foréts...), mais aussi sur des
investissements dans le cadre d’une entre-
prise de financement participatif.

L’ACPR s’assure pour sa part de I'appli-
cation, par les professionnels, des bonnes
pratiqgues en matiere d’information du pu-
blic. Pour ce faire, elle est également dotée
d’un dispositif de veille publicitaire et mar-
keting sur la plupart des supports de com-
munications utilisés par le secteur financier
(courrier postal ou électronique, site et ban-
niére Internet, presse, affichage et radio).
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Une équipe dédiée analyse les publicités
au regard du respect de la reéglementa-
tion et des recommandations relatives aux
communications a caractére publicitaire.
4477 messages publicitaires ont été contro-
Iés en 2014 par ’ACPR (+ 7 % par rapport a
2013) dont la majorité (77 %) concerne I'as-
surance vie a des fins d’épargne. Les argu-
ments portant sur les frais, la performance
passée ou 'octroi d’une prime financiere,
font I'objet d’une attention particuliere.

L’ACPR
M Les contrdles sur piéces et sur place

Dans le prolongement de sa mission de sur-
veillance, I'’ACPR intervient régulierement
aupres des professionnels afin de faire cor-
riger les irrégularités qu’elle détecte. Ces
interventions se matérialisent par un cour-
rier invitant systématiquement I’organisme
ou l'intermédiaire a faire part de ses obser-
vations au regard des défauts de conformi-
té relevés. Lors de cet échange contradic-
toire, les entreprises sont en outre toujours
interrogées sur les moyens et procédures
mis en place pour leurs communications a
caractere publicitaire. Suite a cet échange,
les entreprises modifient leurs publicités et,
dans certains cas, adaptent également leur
procédure interne. Ce type d’échange per-
met parfois d’identifier un dysfonctionne-
ment précis ou une faille dans la procédure
de validation des publicités.

En 2014, 'ACPR est intervenue a 52 re-
prises aupres des professionnels. Depuis sa
création en 2010, elle comptabilise ainsi plus
de 200 interventions, principalement dans les
domaines du crédit a la consommation, de
I'assurance vie et de I'assurance santé.

Les manguements relevés dans le cadre de
I’action de veille et de contrble sur pieces

1 B[] Les missions permanentes du pdle commun _

Pour compléter le dispositif de veille et per-
mettre une sensibilisation collective des
acteurs concernés, des études ciblées sur
des thématiques et/ou des formats de publi-
cité spécifiques sont réalisées par I’ACPR.
En 2014, cette démarche a porté sur les
communications en faveur de contrats
d’assurance sur la vie ainsi que sur celles
promouvant I'assurance santé.

122 Les actions de controle

des communications publicitaires peuvent
permettre la détection d’anomalies graves
ou récurrentes en matiere de publicité chez
un professionnel. A cette occasion, ’ACPR
peut décider d’un contrble sur place de
I’organisme, le dit contrble venant s’ajouter
au programme annuel pré-défini.

L’AMF
H Les revues a priori

LAMF a poursuivi ses revues a priori des
documents a caractere promotionnel rele-
vant de son champ de compétence et
réalisés par les sociétés de gestion et dis-
tributeurs, s’agissant des fonds d’inves-
tissement (OPCVM/FIA), ainsi que par les
émetteurs de titres de créances*. Cette
revue, visant a s’assurer de la conformité
de la documentation commerciale avec la
doctrine publiée par I’AMF, est réalisée en
amont de toute diffusion par la société de
gestion, le distributeur ou I'émetteur.

Dans ce cadre, 370 documents commerciaux
ont été examinés par la direction de la gestion
d’actifs au cours de I'année 2014. Cette re-
vue a, comme les années précédentes, visé a
encadrer I'information commerciale des pro-
duits sujets a un risque accru de mauvaise
compréhension par l'investisseur en raison
du caractere atypique :
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e de leur structuration (fonds a formule no-
tamment) ;

e ou du niveau de liquidité offert aux inves-
tisseurs (capital-investissement et épargne
salariale principalement).

Le premier semestre 2014 aura, par ail-
leurs, été marqué par le développement
d’une offre abondante en matiere de fonds
actions de petites et moyennes capitalisa-
tions, du fait de la promulgation du nouveau
dispositif fiscal « PEA-PME ». Ce phéno-
meéne a été alimenté a la fois par la création
de nouveaux fonds, mais également par la
transformation de fonds existants rendus
éligibles au dispositif fiscal nouvellement
créé. Les diligences menées par les ser-
vices, en matiere de revue de I'information
commerciale propre a cette typologie de
produits, ont principalement porté sur le
caractere potentiellement plus risqué (vola-
tilité accrue, moindre liquidité), et, le cas
échéant, ont visé a modérer les discours
axés sur le financement de I'économie
frangaise, qui pouvaient étre tenus par des
fonds dont I'univers d’investissement était
plus large, car européen.

De maniére générale, les échanges avec
les acteurs restent concentrés sur la néces-
sité de tenir un discours équilibré, que ce
soit par une présentation homogene des
caractéristiques favorables et moins favo-
rables d’un produit ou par une présentation
adaptée des performances réalisées par
le produit (qui ne doivent notamment pas
constituer le theme central de I'information
communiquée). Il en est de méme pour
I’évocation des frais liés a I'investissement
dans le véhicule ou par la nécessaire cohé-
rence a respecter entre I'information légale
et commerciale, 'idée étant de ne pas oc-
culter ou présenter de maniére trompeuse,
des éléments qui seraient importants pour
que l'investisseur puisse prendre sa déci-
sion d’investissement en pleine connais-
sance de cause. Il est également important
de rappeler que ces principes s’appliquent
a la fois aux produits frangais et aux OPCVM
étrangers ayant fait I'objet d’une notification
en vue de leur commercialisation sur le ter-
ritoire frangais.
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La direction des émetteurs a examiné en
2014 657 documents commerciaux : titres
de créance dont notamment les obligations
structurées et les produits de bourse (cer-
tificats, warrants, turbos, etc.) émis par les
banques. Parmi I’ensemble des documen-
tations commerciales relatives a des titres
de créance structurés et/ou complexes
soumises a I’AMF préalablement a leur diffu-
sion, les produits proposant un mécanisme
de remboursement automatique anticipé
(ou « autocall ») et offrant une indexation sur
des indices type Euro Stoxx 50 et CAC 40
ont continué de prédominer en 2014. De
méme, dans un contexte de taux histori-
quement bas, les produits exposant I'inves-
tisseur a un risque de perte en capital ont
été majoritaires. Les brochures sont restées
le support privilégié pour commercialiser
ce type d’instrument financier a I'excep-
tion des produits de bourse qui sont qua-
si-exclusivement commercialisés via des
supports internet (bannieres notamment).

B Le comité interne de la publicité

L’AMF a alimenté tout au long de I'année
2014 les réunions du comité interne de la
publicité présidé par son secrétaire général
afin de continuer a échanger, a coordonner
ses actions et a émettre des propositions
de contrdle ou d’enquéte. De plus, dans un
objectif de transparence et de transversa-
lité, ’AMF a convié comme membre perma-
nent le Directeur de la direction du contrble
des pratiques commerciales de I’ACPR.

4. En application de I'article 212-28 du reglement général de I'AMF.
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1.2.3 Le projet de recommandation

sur la publicité en assurance vie

Dans le cadre d’'un groupe de travail
constitué au sein du Pdéle commun,
I’ACPR et ’AMF ont conduit des réflexions
conjointes en vue d’harmoniser leurs cri-
téres d’analyse et de contrble du caractere
exact, clair et non trompeur des commu-
nications publicitaires® relevant de leurs
champs respectifs de compétence, a savoir
les contrats d’assurance vie pour I’ACPR,
les instruments financiers pour I’AMF.

L’AMF dispose d’un corpus législatif et re-
glementaire dense et précis en la matiere :
plusieurs recommandations-positions® ont
d’ores et déja été publiées. De son co6té,
I’ACPR a recommandé, depuis 2010, des
bonnes pratiques trés ciblées pour certains
types de contrats’.

Sur la base de ces documents, les
échanges au sein de ce groupe de travail
ont permis de mettre en lumiére la conver-
gence des criteres d’analyse des deux
autorités et pour I’ACPR de rejoindre I'AMF
sur certains principes fondateurs de sa
doctrine. Il en est ainsi de I’équilibre de
la présentation publicitaire qui doit per-
mettre au client d’évaluer les avantages
et les risques associés au produit promu,
ou encore du principe selon lequel les
performances passées d’instruments
financiers ou de supports d’unités de
compte de contrats d’assurance vie ne
doivent pas constituer ’axe central des
communications publicitaires.

Selon 'AMF et I’ACPR, il est également fon-
damental que le support et le format de
diffusion soient adaptés au message
publicitaire de maniere a ce que le public
puisse appréhender les caractéristiques de
I’offre promue.

Au-dela de ces principes, les deux autori-
tés estiment que le caractere exact, clair
et non trompeur d’'une communication
publicitaire s’apprécie notamment au tra-
vers des qualifications suivantes :

Exact
exactitude de la communication publici-
taire implique que les éléments d’informa-
tions ne reposent pas sur des allégations
ou présentations fausses et qu’ils soient
précis et véridiques. Pour ce faire, la publi-
cité doit notamment :

e gviter les éléments contradictoires dans la
méme communication ou avec les autres
publicités d’une méme campagne ;

e gviter de favoriser plus particulierement
les avantages et renvoyer le client a un
autre document pour les inconvénients ;

® préciser les éléments de contexte néces-
saires a la compréhension de I'offre (don-
nées chiffrées, durée des offres, sources
des informations externes, etc.).

Clair

D’une maniere générale, I'information doit

permettre au client d’appréhender la nature

du produit proposé ainsi que les risques y

afférents. Pour ce faire, la présentation pu-

blicitaire doit notamment :

e &tre clairement reconnaissable en tant
que « communication publicitaire » ;

e &tre intelligible et dénuée d’ambiguité, le
vocabulaire utilisé dans la présentation du
produit devant notamment étre compris
par le public concerné par I'offre ;

e gviter la superposition excessive ou confuse
des mentions.

5. Ce terme englobe « les communications a caractére publicitaire » visées par le code des assurances ainsi que les
« communications a caractére promotionnel » visées par le code monétaire et financier.

6. Position - recommandation AMF 2011-24 (Guide pour la rédaction des documents commerciaux et la commer-
cialisation des OPC), Position 2013-13 (Guide pour la rédaction des documents commerciaux dans le cadre de la
commercialisation des titres de créance structurés) et Position-recommandation AMF 2009-15 (Guide relatif a la
commercialisation des emprunts obligataires auprés des clients non professionnels).

7. Recommandation n° 2011-R-04 sur la commercialisation des contrats d’assurance vie liés au financement en pré-
vision d’obseques, Recommandation n° 2011-R-03 portant sur la commercialisation de contrats d’assurance vie en
unités de compte constituées de titres de créance émis par une entité liée financierement a I'organisme d’assurance,
Recommandation n° 2011-R-02 portant sur les communications a caractéere publicitaire des contrats d’assurance vie
en unités de compte composées de titres obligataires et autres titres de créance et Recommandation n° 2010-R-02
portant sur la commercialisation des contrats d’assurance sur la vie en unités de compte constituées d’instruments
financiers complexes.

16 | Rapport d’activité 2014 « Péle commun



Non trompeur

Afin de ne pas étre trompeuse, la publicité
ne doit pas reposer sur des allégations,
indications et présentations qui, d’une ma-
niere quelconque, induisent ou sont sus-
ceptibles d’induire en erreur le client. Sont
donc exclues les présentations déformées
ou incompléetes des produits ou les com-
munications publicitaires qui minimisent,
travestissent ou occultent des éléments ou
avertissements importants.

Les travaux de réflexion menés entre les deux
autorités, ainsi que I'observation des bonnes
et mauvaises pratiques des acteurs du mar-
ché effectuée dans le cadre de sa mission de
surveillance et de contrble des communica-
tions publicitaires, ont conduit ’ACPR a éla-
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borer une recommandation en faveur des
contrats d’assurance vie. Ce texte, publié
début 2015, reprend les principes essentiels
et convergents des deux autorités, et les
adapte concretement aux principaux argu-
ments communiqués par les annonceurs de
ce secteur.

Les principales orientations de cette re-
commandation tiennent aux éléments de
présentation générale de la publicité, a la
nature des contrats et des supports, au
risque de perte en capital, aux argu-
ments de garantie, a I'expression des taux
de rendement, au sujet des frais et aux
conditions pour bénéficier d’opérations
commerciales.

1.5 Les enseignements tirés  pumm
des controles coordonnés

Dans la continuité des actions menées au cours des années précédentes,
le P6le commun a coordonné des contrdles qui visent a permettre la
détermination de doctrines communes, ou a apprécier la prise en compte

La coordination des missions de controle
sur le theme de la commercialisation des
produits complexes vise a apprécier la
prise en compte par les professionnels de
la Recommandation 2010-R-01 de 'ACPR
et de la Position DOC-2010-05 de I'AMF.
Elles précisent les obligations en matiere de
commercialisation d’instruments financiers
et de contrats d’assurance sur la vie en uni-
tés de compte constituées d’instruments
financiers complexes en fixant quatre cri-
téres® pour apprécier les risques de mau-
vaise commercialisation.

et 'impact de positions ou recommandations qu’il a publiées.

1.3.1 Commercialisation des produits complexes

L’ACPR a constaté lors du contrble d’une
plateforme de distribution de contrats d’as-
surance vie une absence d’identification de
certains produits complexes au sens de la
recommandation, pourtant accessibles aux
courtiers partenaires distributeurs et aux
clients de ces derniers.

Plus généralement, il ressort des contrbles
menés sur ce theme que les supports
d’information a destination des clients sont
conformes a la recommandation, mais que
la commercialisation des produits en cause

8. Les 4 critéres sont : mauvaise présentation des risques et du profil de gain/perte de I'instrument financier ; caractére
inhabituel pour le souscripteur/adhérent de I'instrument financier en raison du ou des sous-jacents utilisés ; profil de
gain/perte assujetti a la réalisation concomitante de plusieurs conditions sur au moins deux classes d’actifs ; nombre de
meécanismes compris dans la formule de calcul du gain ou de la perte de I'unité de compte.
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est affectée par la qualité tres inégale de
I'identification d’une clientéle cible. En pra-
tique, certains courtiers d’assurance n’ont
pas mis en place des moyens suffisants
pour disposer d’une connaissance client
compléte et ainsi identifier le type de clients
pour lesquels la commercialisation de pro-
duits complexes est adaptée.

Une bonne pratique, en cours de mise
en oeuvre par un courtier, a cependant
été identifiée par I’ACPR. Elle consiste a
conditionner I'habilitation des conseillers a
commercialiser des produits complexes en
fonction de leur niveau de formation. Cette
habilitation n’est possible que sur justifi-
cation de la réussite a un test de connais-
sance préalable.

L’AMF releve que le dispositif selon lequel
« le distributeur s’est assuré que les per-
sonnes en charge de la commercialisation
d’un produit complexe I'ont eux-mémes
compris » n’existe pas toujours. L’asymétrie
d’informations entre le concepteur/émetteur
et le distributeur est parfois trés importante
lorsque ce dernier est un CIF. Dans ce cas,
il existe un risque potentiel de dégrader lintel-
ligibilité de I'instrument proposé au client
(cf. plateformes référencant des produits
complexes a I'attention de CIF ou émetteurs
en relation directe avec des CIF).

Si le ciblage de la clientele relative a la
distribution d’instruments financiers se

Les contrbles coordonnés menés en 2014
ont eu pour objectif d’apprécier la prise en
compte de la Recommandation 2013-R-01
de 'ACPR et de la Position DOC-2013-02
de I'AMF, destinées a promouvoir les
bonnes pratiques en matiére de collecte
des informations relatives au client et la
formulation d’un conseil adapté et motivé.
En amont de cette phase de collecte, pour
assurer notamment I’efficacité de celle-ci, il

rapportant a une offre au public, une admis-
sion a un marché réglementé ou bien encore
un OPCVM/FIA a formule est trés encadré, le
cas d’'une commercialisation prétendument
a la demande des clients fait rarement I'objet
d’une quelconque formalisation par le distribu-
teur. Il en est de méme pour la commercialisa-
tion d'instruments financiers qui sont hors du
champ de la Position DOC-2010-05 de I’AMF,
produits dont la nature juridique est parfois
difficilement identifiable et qui sont commer-
cialisés par des Prestataires de services d'in-
vestissement ou des CIF.

Concernant les documents commerciaux
remis aux clients, ils sont pour la plupart
revus par '’AMF. Pour autant, les docu-
ments n’ayant pas donné lieu a révision de
I’AMF, en particulier ceux relatifs a des ins-
truments financiers complexes distribués
sous forme de placement privé, présentent
généralement de maniere déséquilibrée les
avantages et les risques (les risques en cas
de sortie anticipée du produit sont insuffi-
samment mentionnés).

Par ailleurs et de maniére générale, les
distributeurs, particulierement les CIF,
omettent fréquemment d’informer leurs
clients sur la rémunération. Ce constat est
aggravé par une rotation importante des
portefeuilles qui permettent de douter du
respect des intéréts du client.

1.3.2 L'identification du professionnel,
la connaissance client et le devoir de consell

est nécessaire que le professionnel s’iden-
tifie a I'égard de son client potentiel, avec
clarté et exactitude. Les contrbles ont donc
également porté sur ce point.

B En matiere d’identification, ’AMF comme
’ACPR ont constaté trés généralement le
caractere insuffisamment précis de I'infor-
mation communiquée au client, en particu-
lier sur deux points :
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¢ |'identification de la personne morale char-
gée de I'opération d’intermédiation, no-
tamment en cas de groupes comportant
plusieurs entités immatriculées a 'ORIAS.
Linsuffisance porte également, dans les
contréles menés par ’ACPR, sur le de-
gré d’'indépendance des intermédiaires a
I'égard de leurs fournisseurs. Cette insuf-
fisance a été particulierement soulignée
dans le cadre des contréles menés aupres
de comparateurs d’assurance ;

la relation entre le professionnel et I'auto-
rité de régulation et de supervision a la-
quelle il est rattaché. Des mentions telles
que « agréé par I'’AMF », utilisée par des
CIF, ou « sous le contréle de I'ACPR »,
utilisée par des courtiers, créent une
confusion dans I'esprit des clients sur le
réle exact tenu par ces deux autorités. |l
en va de méme pour les intermédiaires
d’assurance, tenus, par l'article L. 520-1
du code des assurances, de communi-
quer les coordonnées de I'’ACPR pour
d’éventuelles procédures de recours et
de réclamations ultérieures. En effet, il a
été constaté que le réle attribué a I’ACPR
dans I'information précontractuelle était
inexact (par exemple, en lui attribuant a
tort un rble de médiateur ou de voie de
traitement des réclamations...).

B Concernant la phase de collecte d’infor-
mations relatives au client, les contrbles
menés auprés de plateformes de distri-
bution de contrats d’assurance vie dispo-
sant de maniére accessoire d’une clien-
téle directe, ont montré une absence tres
fréquente de formalisation du recueil des
éléments de connaissance client. En effet,
ces plateformes n’avaient pas mis en place
pour leur clientele directe des moyens équi-
valents a ceux proposés a leurs courtiers
apporteurs d’affaires.

La connaissance de la recommandation
2013-R-01 de ’ACPR par les acteurs du
marché reste trés inégale. Quand les ac-
teurs en ont connaissance, ils ont effecti-
vement étoffé les questionnaires clients.
Toutefois, il est apparu lors des contrbles
que certains intermédiaires mettaient en
ceuvre un questionnaire fourni par un pres-
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tataire extérieur, dont ils ne comprenaient
ni la méthodologie ni I’enjeu des questions.
Dans ces conditions, la phase de connais-
sance client devient a tort une formalité
administrative subie par I'intermédiaire plus
qu’exploitée par lui pour le lancement du
processus de conseil.

Les controles menés par I’AMF n’ont pas
permis d’identifier d’améliorations dans les
pratiques relevées dans la Position 2013-02
en termes de constitution de dossiers
clients, en particulier dans la formalisation
du rapprochement réalisé entre les infor-
mations recueillies auprés du client et le
conseil en investissement rendu.

B S’agissant du conseil fourni, les autorités
ont régulierement constaté une insuffisante
formalisation de celui-ci. Elles ont aussi
analysé l'impact de I’'environnement ex-
terne, notamment manageérial, sur I'objec-
tivité du conseil. Dans le cadre d’au moins
deux contrbles, toujours en cours d’ana-
lyse, ’ACPR a ainsi pu relever que le mode
de rémunération des conseillers, salariés
ou mandataires, pouvait inciter ceux-ci a
privilégier la commercialisation de certains
produits (EMTN, Euro Medium Term Notes),
encourager la multiplicité de souscriptions,
ou encore la réalisation d’arbitrages mul-
tiples. Sur ce theme, les missions menées
par 'AMF s’emploient a identifier les situa-
tions de conflits d’intérét induites par les
modalités de rémunération ainsi qu’a vérifier
la complétude des informations délivrées
aux clients, préalablement a I'exercice du
service d’investissement, telles que pré-
vues dans les dispositions réglementaires.
Ces missions permettent d’accompagner
I"application dés 2015 de certains principes
de la position 2013-10 « Rémunérations et
avantages regus dans le cadre de la com-
mercialisation et de la gestion sous mandat
d’instruments financiers ».

B Sur la nature du conseil en investissement,
des constats complémentaires s’imposent :
plusieurs contrdles ont démontré la mécon-
naissance de la nature du service d’inves-
tissement exercé par I’établissement et par
conséquent I'absence d’encadrement de
I’activité du conseil en investissement.
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Des cas de commercialisation ont fait
I'objet d’échanges particulierement nourris
entre les deux autorités : celui des multiples
sollicitations pour les particuliers a trai-
ter en ligne via des instruments financiers
spéculatifs tels que les CFD (Contract for
difference), le Forex, et le cas des désinves-
tissements sur des fonds a formule garantis
ayant subi des valeurs liquidatives en forte
décote quelques mois avant leur terme.

Poursuivant I'action entreprise pendant les
exercices précédents dans le domaine des
CFD et du Forex, les deux autorités ont
continué de mettre a jour la liste des sites

1.3.3 Les conventions

Les travaux menés conjointement par les
deux Autorités pour déterminer une grille
d’analyse des conventions producteur/dis-
tributeur et exploiter les constatations for-
mulées ont conduit a I’engagement au pre-
mier semestre 2014 d’une consultation sur
un projet de recommandation de I'’ACPR et
d’une position/recommandation de I’AMF
sur ce sujet. Ces deux documents ont été
publiés le 8 juillet 2014.

Les 19 contrbles, menés par les 2 Auto-
rités, se sont poursuivis pendant et apres
la phase de consultation sur la position et
la recommandation, afin de vérifier la mise
en place de ces conventions, la conformité
de leur contenu aux regles applicables, leur
application effective par les entités, et plus
largement le suivi réalisé par les fournis-
seurs de leur réseau de distribution externe.
Les contréleurs, qui ont quasiment systé-

La coordination des contréles sur ce théeme
a pour objectif d’apprécier les particulari-
tés de la commercialisation d’instruments
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Internet et entités proposant en France,
sans y étre autorisés, des investissements
sur le marché des changes non régulé
(Forex). La Direction des controles de I’AMF
a quant a elle mené plusieurs contrbles sur
des acteurs régulés du marché dont cer-
tains constats ont été repris dans le cadre
d’une étude rendue publique et confirmant
le niveau de risque extrémement élevé de
ces instruments financiers, peu adaptés a
la grande majorité des investisseurs par-
ticuliers. Ces conclusions font a I'heure
actuelle I'objet d’une campagne de sensibi-
lisation du grand public par ’AMF.

producteur-distributeur

matiquement constaté une insuffisante for-
malisation ou mise a jour des conventions,
ont surtout démontré un manque d’effica-
cité et d’effectivité des dispositifs conven-
tionnels mis en place, particulierement en
raison de la prise en compte trop légere
des modalités de distribution des contrats
concernés. En particulier, les bonnes pra-
tiques consistant, pour I'intermédiaire en
contact avec I'assureur, a s’assurer de la
prise en compte par ses propres parte-
naires distributeurs des obligations qui ré-
sultent de la convention initiale, doivent étre
développées.

S’agissant des CIF, intervenant comme dis-
tributeurs, il est apparu qu’ils n’étaient pas
tous conscients que la responsabilité de
demander [I'établissement d’une conven-
tion leur incombait.

134 La commercialisation & distance

financiers ou de contrats d’assurance a
distance, au regard, notamment, du pro-
cessus de conseil.
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'ACPR a réalisé sept controles sur le sujet,
qui ont permis de constater une relation
insuffisante entre les étapes de connais-
sance client, matérialisées par des ques-
tionnaires en ligne, et le conseil fourni. lI
apparait fréquemment que les outils utilisés
ne permettent pas d’identifier et traiter les
incohérences dans les réponses formulées
par I'internaute, voire permettent a celui-ci
de modifier ses réponses en cours de pro-
cessus. La possibilité laissée a I'internaute
de se soustraire au profil déterminé ne
s’accompagne que trop peu souvent d'une
mise en garde par le professionnel.

L'ACPR a également constaté que se
développaient des méthodes de commer-
cialisation s’appuyant simultanément sur
I'utilisation d’un site Internet et d’'une com-
munication téléphonique « persuasive » pour
susciter I’'acquiessement immédiat du client.
Dans ces conditions, compte tenu du ca-
lendrier de réalisation des opérations, une
trés grande attention doit étre portée au
discours commercial verbal, dont I'influence
peut emporter la décision du consomma-
teur. Or, dans les cas de vente a distance
par téléphone, ’ACPR constate, tant dans
ses controles que dans I'analyse des récla-
mations qu’elle regoit, de trés nombreuses
situations dans lesquelles le consommateur
n’a pas eu conscience de donner son ac-
cord a une opération.

Une mission a été réalisée par 'AMF sur
une succursale d’'une entreprise d’inves-
tissement britannique pouvant agir, soit en
libre prestation de service, soit en libre éta-

Confrontées a la difficulté d’assurer I'effi-
cacité du contrble d’une population nom-
breuse® et directement en contact avec la
clientéle, les deux autorités ont, selon leurs
propres modalités, orienté en 2014 leurs
actions afin d’une part d’enrichir les bases
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blissement. Cette mission a permis de rap-
peler le périmétre de compétence de I’AMF
limité au contréle des regles de conduite.
En pratique, I'AMF retient, dans la logique
proposée par 'ESMA, que sa compétence
peut étre retenue lorsqu’une partie du ser-
vice d’investissement est rendue ou initiée
en France et que cette partie constitue une
étape indispensable a la fourniture com-
pléte du service d'investissement. A ce
titre, deux exemples peuvent étre donnés :

e |a réception d’'un ordre par une succur-
sale avant sa transmission a la maison
mere qui elle-méme la transmettra a un
autre PSI pour exécution. Dans ce cas, la
réception est alors constitutive du service
de réception et transmission d’ordres ;

e |’entrée en relation commerciale avec le
client sur le territoire francais permettant
ensuite la fourniture de services d’inves-
tissements.

Compte tenu des constats réalisés par
les deux Autorités et du développement
tres important de la vente a distance, il
est apparu nécessaire de mettre en place
un groupe de travail spécifique sur ce
domaine. L'objectif est de compléter les
connaissances retirées des contrbles coor-
donnés en identifiant les pratiques suscep-
tibles de porter atteinte a la protection de la
clientéle. L'étude menée dans le cadre de
ce groupe de travail a vocation a se pour-
suivre pendant I'année 2015.

135 Les méthodes de controle

de données sur ces entités et d’autre part
d’augmenter le nombre de contréles sur
des thématiques restreintes.

9. A titre principal : intermédiaires en assurance (IA), intermédiaires en opérations de banque et en services de paiement
(IOBSP), conseillers en investissements financiers (CIF), soit au total environ 50 000 intermédiaires immatriculés a I'ORIAS.
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2 (][] Participation a lévolution du cadre réglementaire

2.1 La recommandation
convention producteurs-
distributeurs

A la suite des travaux de contrdle présen-
tés au 1.3.3 en matiére de distribution des
produits d’épargne, I'’ACPR et '’AMF ont
adopté le 3 juillet 2014 respectivement
une recommandation et une position-
recommandation en matiere de conventions
entre producteurs et distributeurs.

Ces conventions ont pour objet d’enca-
drer les relations des parties en matiere de
validation des publicités et de transmission
des informations sur les produits, afin de
favoriser la délivrance d’un conseil adapté
et la conformité des communications a
caractere promotionnel. Dans le cadre
d’une action conjointe, 'ACPR et I’AMF ont
constaté que le contenu de ces conven-
tions pouvait étre imprécis et que des ques-
tions se posaient concernant 'application
du dispositif Iégal lorsque plusieurs acteurs
intervenaient dans la distribution. C’est
notamment le cas dans des chaines de dis-
tribution pouvant comprendre un « courtier
grossiste » ou une « plateforme » de dis-
tribution lorsqu’elle s’interpose entre un
producteur et un distributeur. A la lumiere
de ces constats, et pour assurer une meil-
leure protection de I'’épargnant, 'ACPR et
I’AMF ont souhaité préciser leurs attentes
concernant le contenu de ces conventions,
s’agissant en particulier :

e des modalités de soumission au produc-
teur des communications publicitaires et

de validation par celui-ci de ces publicités
en particulier en ce qui concerne les sup-
ports, formats et versions, les délais de
validation, la conséquence du silence du
producteur ;

ede la transmission au distributeur des
informations nécessaires a I'appréciation
et a la compréhension de I’ensemble des
caractéristiques du produit ou du contrat ;

e de I'identification claire des documents
d’information transmis par le producteur.

En recommandant la mise en place d’une
convention entre intermédiaires ou entre
une « plateforme » et un distributeur, les
deux autorités cherchent a favoriser le
développement d’une relation plus fluide
et efficace entre les parties afin d’assurer
la protection des clients en continu du pro-
ducteur au distributeur final du produit.
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2.2 Le financement

Le financement participatif (ou « crowad-
funding ») est un nouveau mode de finan-
cement de projets par le public. Il permet
de récolter des fonds — généralement de
faibles montants — aupres d’'un large pu-
blic en vue de financer un projet artistique
(musique, édition, film, etc.), sociétal, envi-
ronnemental ou entrepreneurial... Les opé-
rations de financement participatif peuvent
étre des soutiens d’initiative de proximité
ou des projets défendant certaines valeurs.

L'ACPR et I'AMF ont apporté leur contri-
bution aux travaux menés par la direction
générale du Trésor, qui ont abouti a la pu-

participatif

blication le 30 mai 2014 de I'ordonnance
n° 2014-559. Le nouveau dispositif, entré
en vigueur le 1¢ octobre 2014, définit un
environnement sécurisant pour les contri-
buteurs (donateurs, préteurs ou investis-
seurs). Il impose aux plateformes une im-
matriculation obligatoire auprés du registre
unique (ORIAS) et le respect de regles de
bonne conduite. Les textes ont confié la
supervision de ces nouveaux acteurs a
’AMF pour les Conseillers en investisse-
ment participatifs (CIP)'® et a 'ACPR pour
les intermédiaires en financement participatif
(IFP)". La DGCCRF est également compé-
tente pour le contrdle de ces derniers.

2 (][] Participation a lévolution du cadre réglementaire

2.2.1 Un quide d'information sous forme
de questions/réponses pour les différents

acteurs (FAQ)

Pour aider tant les professionnels que les
particuliers a mieux appréhender le dispo-
sitif mis en place, le péle commun a mis a
leur disposition un document pédagogique
qui détaille toutes les mesures protectrices
des contributeurs et les obligations des
professionnels. Ce document, accessible
sur le site Internet ABE IS et sur les sites
des deux autorités, présente le fonctionne-
ment du financement participatif du point
de vue des trois principaux acteurs :

e pour les financeurs : comment financer un
projet par un prét, un don ou en souscri-
vant des titres financiers ;

e pour les porteurs de projets : a quel type
de financement faire appel ;

e pour les plateformes : quelles sont les
conditions d’acces suivant le type de pla-
teforme ; quelles sont les regles de bonne
conduite a respecter ; quelles sont les
conditions imposées en matiere de récep-
tion de fonds du public.

10. Les conseillers en investissements participatifs sont les personnes morales exergant a titre de profession habituelle une
activité de conseil en investissement mentionnée au 5 de I'article L. 321-1 du code monétaire et financier portant sur
des offres de titres de capital et de titres de créance définies par décret. Cette activité est menée au moyen d’un site
internet remplissant les caractéristiques fixées par le réglement général de I’Autorité des marchés financiers.

11. L'intermédiation en financement participatif consiste a mettre en relation, au moyen d’un site internet, les porteurs d’un
projet déterminé et les personnes financant ce projet par des préts avec ou sans intéréts ou par des dons.
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2.2.2 Un développement dans un nouveau

cadre juridique

L'avenement du cadre réglementaire a mis un
terme a I'insécurité juridique dans laquelle évo-
luait la plupart des plateformes en France.
Depuis I'entrée en vigueur du nouveau disposi-
tif, a la fin de I'année 2014, on dénombrait six
plateformes disposant du statut de conseiller en
investissement participatif (CIP) et seize plate-
formes disposant du statut d’intermédiaires en
financement participatif (IFP). Une quinzaine de
dossiers étaient en cours d’examen par 'ORIAS
a la méme date. Début 2015, 35 plateformes
tous statuts confondus sont immatriculées et
les projets continuent d’affluer.

Le nombre de plateformes déja immatriculées
et le volume des dossiers encore a I'étude
démontrent la pertinence d’une réglementation
qui protége a la fois les financeurs et les por-

teurs de projet par une présentation équilibrée des
propositions de financement. En effet, la simplicité
du concept basé sur un site Internet attrayant, qui
permet de contracter en quelques « clics » et qui
fait souvent appel a I'affectif dans la présentation
des projets, garantit un succes important du finan-
cement participatif dans notre pays. En contrepoint,
les plateformes ont des obligations de mise a dis-
position d’informations et de mise en garde sur
les risques liés au financement participatif. Le pdle
commun continuera a observer le fonctionnement
de ces nouveaux opérateurs notamment dans le
cadre de sa mission de veille sur la publicité. Des
contréles coordonnés pourront étre décidés suivant
les informations qui remonteront du marché vers les
Autorités : réclamations, difficultés financieres des
opérateurs ou des porteurs de projet.

Depuis la crise financiere, le développement d’Internet aidant,
le financement participatif (« crowdfunding ») est en forte crois-
sance. Ce mode de financement s’est métamorphosé en
quelques années. Alors que les porteurs de projets faisaient
principalement appel a des dons de personnes appartenant a
leurs cercles familiaux et amicaux, le crowdfunding commence
a s’imposer aujourd’hui comme un véritable moyen de financer
les petites et moyennes entreprises. En France, le cadre régle-
mentaire entré en vigueur le 1¢" octobre 2014 devrait permettre
un développement sécurisé du marché.

H Les perspectives du secteur du financement participatif
en France
La professionnalisation des acteurs
La création d’un cadre reglementaire spécifique a pour but de
contribuer a la professionnalisation des plateformes et a renfor-
cer la confiance des préteurs et des investisseurs. En outre, ces
derniers devraient également bénéficier d’un effet d’apprentis-
sage au fil de leurs investissements. Enfin, si le marché atteint
une certaine maturité, des entreprises de taille intermédiaire
pourraient également trouver un intérét a se financer via des
plateformes de crowdfunding.
La concentration du marché
Début 2015, 35 plateformes sont déja enregistrées a 'ORIAS et
plusieurs dizaines de projets sont sur le point d’aboutir. La plu-
part des plateformes ont été créées il y a moins de trois ans et
on constate une tres grande hétérogénéité de la taille des entre-
prises. L'un des principaux défis pour ces acteurs sera |'atteinte
d’une certaine notoriété et d’une taille critique. Ainsi, passée la
phase d’éclosion des nombreuses plateformes, il est possible
que s’opére une certaine concentration. Parallelement, on ob-
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serve I'intérét d’intervenants plus traditionnels de la finance pour
le financement participatif. Les partenariats avec des banques,
des réseaux de « business angels » et des fonds d’investisse-
ments partenaires pourraient se développer a I'avenir.

Des projets de plus en plus variés pour lesquels les
risques pourraient étre sous-évalués

On observe que les projets sous-jacents proposés aux inves-
tisseurs sont de plus en plus variés, de sorte que les risques
peuvent étre inégalement compris ou sous-estimés par les in-
vestisseurs, a I'instar du « crowdfunding immobilier ».

B Créer un marché européen harmonisé, un enjeu important
Selon la Commission européenne, la majorité des plateformes
souhaitent opérer hors de leurs frontieres. En Europe, I'ltalie
et le Royaume-Uni ont également créé des cadres juridiques
applicables au crowdfunding. Plusieurs autres pays (Autriche,
Pays-Bas, Espagne, Allemagne...) réfléchissent a la mise en
place de regles applicables au crowdfunding. Face aux risques
de fragmentation juridique et d’arbitrage entre les différents
pays européens, la Commission européenne a instauré un
groupe d’experts intitulé « Forum européen des acteurs du
financement participatif » (ECSF) pour déterminer le potentiel
et les risques liés au crowdfunding, et ainsi évaluer une pos-
sible action européenne. Afin de clarifier les regles applicables
aux plateformes a I'échelle européenne et poser les bases d’un
possible cadre réglementaire européen, I’Autorité européenne
des marchés financiers (ESMA) a également publié une « opi-
nion » et un « avis » le 18 décembre 2014. De méme I'autorité
bancaire européenne a publié en février 2015 une opinion re-
censant les différents cadres réglementaires existant en Europe
et identifiant les risques liés au financement participatif.
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2.3 Les évolutions

Les directives et réglements actuellement négociés au
niveau européen poussent fortement a la convergence
des réglementations en matiere de produits financiers
dans les différents secteurs. En effet, la Commission
européenne est soucieuse de créer des conditions de
concurrence égales entre les acteurs et d’assurer une
protection des consommateurs identique quel que soit
le canal de distribution ou le produit distribué. En cela,
la reglementation européenne est conforme aux dix prin-
cipes de haut niveau adoptés par 'OCDE en matiére de
protection des consommateurs de produits financiers,
par une approche harmonisée entre secteurs (banque,
assurance et services financiers) et entre acteurs (qu’ils
soient producteurs ou distributeurs). UACPR et 'AMF
ont participé et soutenu les travaux de 'OCDE.

L"adoption de la directive MIFID2 en 2014 a également illus-
tré la convergence croissante des directives et reglements
dans le secteur financier. Ainsi, cette directive élargit aux
contrats d’assurance vie certaines dispositions applicables
aux produits financiers en matiére de conflits d’intéréts.

Le reglement PRIIPs participe également de cette ten-
dance. Il vise a mettre en place un document d’informations
clés nommé KID™ pour I'ensemble des produits d’investis-
sement concernés (c’est-a-dire les OPCVM, les produits
structurés, les dépodts structurés, les contrats d’assurance
vie, etc.). Ce réglement a été adopté par le Parlement et
le Conseil Européens le 26 novembre 2014. Des actes
délégués sont prévus par le texte Iégislatif. lls concernent
les méthodologies de calcul et de présentation des risques
et des colts, la présentation et le contenu du KID et ses
modalités de remise et de révision. lls doivent étre réali-
sés sous I'égide du Comité mixte (Joint Committeg) des
trois autorités de surveillance européennes (ESMA, EBA,
et EIOPA). LACPR et 'AMF sont parties prenantes de
ces travaux et élaborent une position frangaise conjointe,
apres consultation des associations de consommateurs
et des professionnels des différents secteurs.

10. Key Information Document.
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européennes
et internationales

Un mouvement de rapprochement des dispositions
de droit souple est également a I'ceuvre au niveau des
trois autorités européennes de surveillance du secteur
financier. Lannée 2014 a ainsi été marquée par I'appli-
cation au secteur bancaire et au secteur des instruments
financiers des orientations prises auparavant par EIOPA,
I'autorité européenne des assurances et des pensions
professionnelles, sur le traitement des réclamations. La
France avait pris de I'avance sur ce dossier en publiant,
des 2011, des dispositions transsectorielles sur ce sujet.
Parallelement, le Joint Committee s’est intéressé au pla-
cement de titres éligibles aux fonds propres prudentiels
aupres des clients des établissements de crédits et des
organismes d’assurance (self placement) et a publié un
rappel des regles existantes en matiere de commercia-
lisation de ces titres, notamment en matiere de conflits
d’intérét. De plus, le Joint Committee a publié en consul-
tation publique un projet d’orientations sur les ventes
croisées. Ce sujet sera étudié en 2015, dans I'attente
de la clarification du cadre Iégislatif et notamment d’une
possible adoption de la directive intermédiation en assu-
rance révisée (IMD2).

Enfin, il est important de noter I'impact décisif qu’ont pu
avoir les travaux passés du Joint Committee. ' ACPR et
I’AMF avaient coopéré a la rédaction de principes de haut
niveau concernant la gouvernance des produits (product
oversight and governance). Ces derniers ont donné lieu,
I'année derniere, a des travaux sectoriels d’adaptation
aux différents acteurs. Les autorités se félicitent de ces
travaux importants qui devraient aboutir a une meilleure
formalisation de pratiques, souvent pré-existantes, de ci-
blage de la clientele, et permettraient ainsi une meilleure
anticipation des problemes de commercialisation par les
entreprises elles-mémes.

Ces différents exemples illustrent I'importance du travail
conjoint de '’ACPR et de 'AMF et I'apport du pble commun
dans les positions défendues par ces autorités au niveau
européen. Les équipes des deux autorités sont en contacts
réguliers et de plus en plus fréquents sur I'ensemble des
travaux internationaux afin de porter des positions cohé-
rentes et harmonisées dans les différentes instances.
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3.1 La vente 3 distance

311 La vente & distance, définition et réglementation

L'avenement d’Internet, et plus générale-
ment des nouvelles techniques de I'infor-
mation et de la communication (NTIC), fait
évoluer les modes de commercialisation.
Ainsi, la commercialisation a distance n’a
cessé de se développer ces derniéres an-
nées et de nouveaux acteurs ont émergé
avec un modele d’affaires principalement
fondé sur la relation a distance.

La fourniture a distance de services finan-
ciers est régie par le code de la consom-
mation ainsi que par le code monétaire et
financier. Les dispositions correspondantes
sont issues de la transposition de la direc-
tive 2002/65/CE relative a la commercia-
lisation a distance de services financiers
aupres des consommateurs, dont I’'ambi-
tion est d’assurer un niveau de protection
élevé du consommateur en vue d’accroitre
la confiance dans ce nouveau moyen de
commercialisation. Tous les moyens de
communication a distance sont visés par la
directive.

Le régime des contrats conclus a dis-
tance portant sur des services financiers
s’applique dans le cadre d’un systéme de
vente ou de prestation de services a dis-
tance organisé par le fournisseur ou par un
intermédiaire qui utilise, pour l'intégralité de
la prestation, une ou plusieurs techniques
de communication a distance. Sur le fond,

les dispositions qui régissent les contrats
conclus a distance portant sur les services
financiers sont proches des dispositions du
code de la consommation applicables aux
autres contrats a distance.

Les services financiers visés sont les ser-
vices relatifs aux moyens de paiement
(chéque, carte bancaire, virement...),
aux instruments financiers, aux produits
d’épargne, aux opérations de banque et
opérations de crédit, aux services d’inves-
tissement et a lintermédiation en biens
divers. Sont également couvertes les opé-
rations pratiquées par les entreprises d’as-
surances, les mutuelles et les institutions
de prévoyance.

Le dispositif de protection du consomma-
teur est fondé, pour ce dernier, sur une in-
formation préalable et un droit de rétracta-
tion de 14 jours calendaires. Par exception,
ce droit de rétractation ne s’applique pas
a la fourniture d’instruments financiers ainsi
qu’aux services de réception-transmission
d’ordres et d’exécution d’ordres pour le
compte de tiers.

26 | Rapport d’activité 2014 « Pdle commun




3 oom

Les réflexions en cours

3.1.2 La vente & distance en pratique

5.1

Face au développement de la commerciali-
sation a distance, les services de ’ACPR et
de I'’AMF se sont penchés dans le cadre du
P6le Commun sur ce mode de distribution
récent dont les canaux sont multiformes.
La vente a distance n’est pas I'apanage
d’un domaine et concerne tous les types
de produits : produits d’assurance vie,
produits bancaires, sans oublier les divers
instruments financiers (actions, obligations,
parts ou actions de placements collectifs,
ou instruments financiers a terme).

Ces produits peuvent étre proposés a tous
types de clients, mais la cible est géné-
ralement, notamment sur Internet, les
personnes physiques. Ces clients sont
approchés de diverses manieres par les
prestataires qui proposent ces produits : soit
de maniére proactive (via des campagnes
de publicité, des forums, des bannieres
sur des sites partenaires par exemple), soit

de maniére plus passive (les clients venant
d’eux-mémes sur les sites Internet suite au
« bouche-a-oreille » ou lorsque ce presta-
taire est partenaire d’'un groupe qui pro-
pose a ses clients les produits du site).
Enfin, les profils des prestataires qui pro-
posent ce service de vente a distance sont
eux aussi tres variés : courtiers en ligne,
établissements bancaires et financiers his-
toriques et proposant des services multica-
naux (échanges physiques, téléphoniques
ou Internet), établissements récemment
créés et se concentrant sur un secteur de
niche et un seul canal de commercialisa-
tion, le canal de distribution a distance. |l
est par ailleurs intéressant de rapprocher
cette tendance de la création récente en
France des deux nouveaux statuts régu-
Iés cités plus haut : les intermédiaires en
financement participatif et les conseillers en
investissements participatifs.

3 Le suivi de ce mode de commercialisation

par les autorités de supervision

Les contrbles coordonnés réalisés sur
ce theme ont mis en évidence la néces-
sité d’approfondir le sujet en constatant
I'impact trés fort du modele de commer-
cialisation sur la protection de la clientéle.
C’est pourquoi le Péle Commun a décidé
de s’intéresser au theme de la vente a dis-
tance et a mis en place un groupe de travail
dédié afin d’identifier d’éventuelles problé-
matiques et, le cas échéant, de réfléchir a
de possibles actions.

Les différentes questions que se posent
aujourd’hui les régulateurs sont variées et
concernent les conditions de I'évaluation
du profil du client, les modalités du respect
du devoir de conseil par le prestataire, les
conditions d’ouverture d’'un compte et, de
maniere plus générale, le processus de
commercialisation et de passage d’ordres.

Pour ce faire, deux chantiers sont actuelle-

ment menés en paralléle :

e des entretiens individuels avec des pro-
fessionnels concernés ;

e des visites mysteéres.

La conduite d’entretiens individuels a vo-
cation a embrasser I’ensemble du champ
de compétence des deux Autorités (assu-
rance, banque et marchés) et a analyser
I’ensemble de la relation a distance de I'en-
trée en relation a la résiliation en passant
par la connaissance client et le conseil.

Enfin, les instances européennes ont prévu
en 2015 de travailler sur la vente a distance
en langant notamment un groupe de travail
sur le « conseil automatisé ».
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La campagne de visites mystéres Internet

Face a la baisse de fréquentation des agences bancaires et
au développement des banques en ligne, I'AMF a décidé de
conduire fin 2014 des visites mystéres sur Internet aupres de
17 établissements représentant des banques en ligne, des
banques classiques et des brokers en ligne. Pour ce faire, elle
a demandé a un cabinet d’études d’ouvrir des comptes-titres
avec versement d’argent et de se présenter comme un client
«risquophobe » sans connaissance ni expérience financiere. Ces
visites n’ont donc pas été réalisées sous I'angle « prospect »,
comme en agence, mais sous l'angle « client ».

Ces visites avaient pour objectif :

e de connaitre les modalités d’ouverture d’un compte-titres sur
Internet ;

e d’évaluer la qualité du questionnaire client sur Internet ;

e de connaitre le comportement commercial des établissements
en ligne a I'égard de leurs clients ;

e de vérifier si un client « risquophobe » pouvait passer un ordre
d’achat de produits risqués, en inadéquation avec son profil.

Les premiers constats sont tres contrastés et montrent des dis-
parités importantes dans la mise en ceuvre par les profession-
nels des exigences de protection de la clientéle. Les résultats
détaillés de ces visites seront restitués au marché par I’AMF lors
de réunions organisées en 2015 avec les professionnels.

3.2 Les mandats d'arbitrage

L’ACPR et 'AMF ménent actuellement une réflexion sur la pratique
des mandats d’arbitrage qui peuvent étre proposés dans le cadre
des contrats d’assurance vie.

321 Le contexte

L'arbitrage consiste a effectuer, en cours
d’exécution d’un contrat d’assurance vie
multisupports, une modification de la ré-
partition des supports (unités de compte et
euros). Il s’agit d’une faculté pour le sous-
cripteur qui a la possibilité de la déléguer
a un tiers dans le cadre d’un mandat. Or,
ce mandat étant exclusivement régi par le
Code civil, toute personne diment auto-
risée par le souscripteur peut, en théorie,

effectuer en lieu et place de ce dernier les-
dites opérations d’arbitrage.

Ainsi, un mandat d’arbitrage peut é&tre
confié non seulement a un particulier mais
également, et c’est d’ailleurs le cas pour la
quasi-totalité des mandats, a différents pro-
fessionnels, notamment a un intermédiaire
d’assurance ou a une société de gestion.
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Or, en l'absence de réglementation spé-
cifique encadrant la gestion des mandats
d’arbitrage entre supports, les profession-
nels, qu’ils soient sociétés de gestion de
portefeuille ou intermédiaires, n’appliquent
pas nécessairement des régles de conduite
identiques alors qu’ils proposent pourtant le
méme service. En effet, la gestion de man-
dats d’arbitrage en unités de compte ne
correspond pas a la définition de la gestion
sous mandat visée a larticle L.321-1 du

L’ objectif du groupe de travail est d’établir
un état des lieux des pratiques actuelles
en matiere de mandat d’arbitrage, proposé
dans le cadre d’un contrat d’assurance vie,
de répondre aux différentes problématiques
posées par cette activité et, le cas échéant,
d’identifier les besoins et proposer une évo-
lution du dispositif réglementaire.

Plusieurs entretiens ont, a ce jour, été orga-
nisés avec différents intervenants (société
d’assurance, intermédiaire d’assurance
et société de gestion) afin d’identifier les
pratiques existantes. Les professionnels
ont exposé, en détail, les procédures de
mise en place des mandats d’arbitrage,
leur fonctionnement ainsi que les controles
qu’ils exercent sur leur exécution.

Les réflexions en cours

code monétaire et financier ; cette activité
dépasse également le cadre de la simple
commercialisation des contrats par un orga-
nisme d’assurance ou par un intermédiaire.
En outre, I'exécution d’un mandat d’arbi-
trage pose des questions en termes de de-
voir de conseil et d’obligation d’information
qui incombent aux professionnels a I'égard
des souscripteurs.

3.2.2 L’état des travaux en cours

Ces entretiens ont alimenté la réflexion du

groupe de travail notamment sur :

e les relations contractuelles entre les diffé-
rents acteurs professionnels ainsi que sur
les relations entre ces derniers et le client ;

e les pratiques concernant le devoir de
conseil, I'information du client, la rémuné-
ration du mandataire ;

°le manque d’harmonisation des termes
utilisés par les professionnels.

Le groupe de travail poursuivra ses travaux
en 2015 et a prévu de rencontrer d’autres
professionnels, lesquels ont été sélection-
nés, dans un premier temps, en privilé-
giant les groupes ou les chaines d’acteurs
constitués par une société d’assurance, un
courtier et une société de gestion de por-
tefeuille.
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3.3 Le « self placement » -
certificats mutualistes et
paritaires, parts sociales.

Les établissements de crédit de type
coopératif ou mutualiste (réseaux
des Caisses d’Epargne, des Banques
Populaires, du Crédit Agricole et du
Crédit Mutuel) émettent des parts
sociales, titres de capital conférant
a leurs souscripteurs le statut de so-
ciétaires et les droits politiques (par-
ticipation a I'assemblée générale) et
financiers (perception d’intéréts) as-
sociés. A I'image de ces parts sociales,
la loi relative a I’économie sociale et
solidaire (ESS) a créé les certificats
mutualistes que les sociétés d’assu-
rance mutuelle (SAM) et les socié-
tés de groupe d’assurance mutuelle
(SGAM) peuvent désormais émettre
par voie d’offre au public. Compte
tenu des enjeux liés a l'inclusion des
parts sociales et des certificats mu-
tualistes dans les fonds propres des
organismes et de la perspective d’ac-
croissement des encours, il importe de
rester vigilant quant a leurs conditions
de commercialisation. Sur ce point,
le Joint Committee a d’ailleurs publié
au mois de juillet 2014 un document
rappelant aux institutions de crédit et
d’assurance concernés les exigences
liées a la protection de la clientéle.

H Les certificats mutualistes
et paritaires

Les certificats mutualistes et paritaires’?
sont des titres remboursables a la liquida-
tion de I'émetteur’®, aprés désintéresse-
ment de tous les créanciers, sans droit de
vote, mais conférant le droit de percevoir
une rémunération sous forme d’intéréts.
Cette rémunération, décidée par I'assem-
blée générale annuelle de I'émetteur, n’est
néanmoins pas garantie, ni dans son prin-
cipe (risque d’absence de distribution), ni
dans son montant (variable). Elle est en
outre plafonnée selon un mécanisme défini
par un décret d’application. Il est impor-
tant de noter que les certificats mutua-
listes et paritaires ne peuvent étre rache-
tés que par leurs émetteurs avec une limite
maximale d’auto-détention de 10 % (sauf
dérogation accordée par I’ACPR), les cer-
tificats auto-détenus devant étre annulés,
passée une période de deux années sui-
vant leur rachat, s’ils n’ont pas été céedés.

’émission de certificats représente un en-
jeu important pour les émetteurs concer-
nés dans la mesure ou ils permettent de
renforcer leurs fonds propres dans un
contexte prudentiel rendu plus exigeant
par la directive européenne Solvabilité II.

Le code des assurances a par ailleurs
prévu la possibilité pour les organismes
émetteurs relevant du code des assu-

12.Créés par I'article 54 de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 2014 relative a I'’économie sociale et solidaire.

13. Sociétés d’assurance mutuelles régies par le code des assurances, sociétés de groupe d’assurance mutuelles men-
tionnées au dernier alinéa de I'article L. 322-1-3 du méme code, mutuelles et unions régies par le livre Il du code de la
mutualité, unions mentionnées a I'article L. 111-4-2 du méme code et institutions, unions et groupements paritaires de
prévoyance régis par le livre IX du code de la sécurité sociale.
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rances d’émettre des certificats dans le
cadre d’une offre au public, bien qu’ils ne
relevent pas de la définition de I'offre au
public au sens de I'article L. 411-1 du code
monétaire et financier. Ainsi, afin d’assurer
la bonne information des souscripteurs, la
loi donne compétence au réglement géné-
ral de I’AMF pour définir les conditions dans
lesquelles une « offre au public » puisse étre
réalisée. Il a ainsi été décidé de mettre en
place un schéma adapté de prospectus
permettant I'émission par offre au public
de certificats mutualistes, a l'instar de ce
qui est prévu pour les banques mutualistes
pour I’émission de leurs parts sociales.

L’AMF a ainsi lancé des travaux en 2014,
en créant un groupe de travail composé
d’émetteurs potentiels représentés a tra-
vers leurs fédérations ou groupements
et en présence de I’ACPR, compétente
en matiere de contrdle sur les pratiques
de commercialisation des certificats, afin
d’échanger sur le contenu de ce prospec-
tus et les informations minimum qu’il devra
comprendre.

'entrée en application de ce dispositif est
prévue au premier semestre 2015 apres
parution du décret d’application’, de la
modification du reglement général de I'AMF
et de son instruction d’application. Les ser-
vices de I’AMF seront également attentifs
au contenu des documents commerciaux
soumis a sa revue lors de I'offre au public
de certificats mutualistes.

B Les parts sociales

A l'image des certificats mutualistes, les
parts sociales ne sont pas des instruments
financiers au sens du code monétaire et
financier. Elles sont toutefois également
soumises a une reglementation similaire en
cas d’offre au public de parts, leurs pros-

Les réflexions en cours

pectus d’émission étant également soumis
a I'approbation de I’AMF. S’agissant de leur
commercialisation, et a la différence des
certificats mutualistes, les parts sociales
n’obéissent a aucune reglementation spé-
cifique et relevent du droit commun. C’est
dans ce cadre que I'Autorité de contrble
prudentiel et de résolution apprécie la qua-
lité de I'information et du conseil délivrés a
la clientéle. A cet égard, elle vérifie que les
souscripteurs de parts sociales sont bien
informés des caractéristiques associées a
ce produit, a savoir, notamment :

* le risque d’insolvabilité de I’émetteur, sans
droit sur I'actif net en cas de liquidation
(risque de perte en capital), étant entendu
que la créance de restitution du capital
investi est une créance de dernier rang ;

ele risque de refus de remboursement,
notamment en cas de dépassement a la
baisse des seuils réglementaires (risque
de liquidité) ;

°le plafonnement de la rémunération et
I’absence de garantie de distribution.

Plusieurs missions de contréle sur place ont
ainsi été diligentées par 'ACPR au sein de
chacun des différents réseaux concernés.
Les modalités de souscription et d’exécu-
tion du contrat de parts sociales, la poli-
tique de commercialisation, I'information
a destination des chargés de clientéle et
des souscripteurs, le processus de conseil
incluant le dispositif d’accompagnement du
client ainsi que le contrdle interne propre a
ce theme, ont notamment fait I'objet d’une
analyse approfondie. Les constatations
issues de ces contrbles ont été portées a
la connaissance de I’AMF, dans le cadre du
pbdle commun. Les échanges ont notam-
ment porté sur la qualité de I'information
contenue dans les prospectus d’émission et la
documentation promotionnelle, tant en termes
de clarté que d’équilibre de présentation.

14. Décret n° 2015-204 du 23 février 2015 relatif aux certificats mutualistes ou paritaires.
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Interview croisée

de Natalie Lemaire,
directeur de la
DREP & ['AMF

et Olivier Fliche,
coordonnateur
du pole commun,
directeur de la
DCPC & 'ACPR

Quelles ont été les principales réalisa-
tions du p6éle commun en 2014 ?
Natalie Lemaire : L’activité du pble com-
mun en 2014 a été particulierement riche.
Nous avons poursuivi naturellement les
contréles coordonnés sur des thématiques
entrant dans le champ de la doctrine com-
mune ou sur des problématiques pros-
pectives jugées intéressantes. Nous avons
également travaillé sur des sujets trés diver-
sifiés comme le financement participatif, la
publicité et les conventions producteurs-
distributeurs.

Le financement participatif a mobilisé nos
équipes et nous avons contribué, en lien
avec le Trésor, a la définition du nouveau
cadre réglementaire. Ainsi le nouveau sta-
tut de Conseiller en investissement par-
ticipatif va permettre aux entreprises en
recherche de capitaux de trouver, d’une
maniére simple et sécurisée, de nouvelles
sources de financement. Et ce tout en as-
surant la protection des investisseurs.
Olivier Fliche : Le financement partici-
patif nous a en effet fortement mobilisés.
En complément du volet « crowdequity »,
un autre statut a été créé, celui d’intermé-
diaire en financement participatif. L’ objec-
tif était de sécuriser également le cadre
s’appliquant aux préts et aux dons. La
réglementation prévoit en premier lieu des
plafonds a la fois pour les préteurs (1000 €
par projet) et pour les porteurs de projet
(1 million d’euros tous projets confondus),
ce qui permet de limiter les risques pris.
Il s’agit pour nous d’un point essentiel de
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protection des acteurs du crowdfunding.
Ce premier élément est complété par des
regles de bonne conduite a la fois pour les
professionnels du financement participatif
et pour les porteurs de projets. Il faut sou-
ligner la parfaite collaboration de nos deux
autorités sur ces travaux qui a permis
d’aboutir en un temps limité a un cadre
opérationnel des le 1¢ octobre 2014.

N. L. : Cette collaboration a prouvé égale-
ment son efficacité dans les travaux sur les
conventions entre producteurs et distribu-
teurs, qui ont abouti en juillet a une recom-
mandation pour 'ACPR et une position-
recommandation pour 'AMF, et ceux sur
la publicité.

0. F. : La publicité a fait I’objet d’échanges
approfondis entre nos deux autorités avec
la constitution d’un groupe de travail qui
s’est attaché a examiner et a rapprocher
nos principes d’analyse en la matiere. La
communication publicitaire constitue la
toute premiere étape de la relation entre
un professionnel et sa clientele et est, a
ce titre, déterminante pour la conclusion
ultérieure des contrats. C’est sur la base
de ce travail commun et de I'observation
concrete des pratiques dans le secteur de
|"assurance vie que ’ACPR a complété sa
doctrine en publiant une recommandation
en début d’année 2015.
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Quels sont les projets pour 2015 ?

N. L. : Nous allons poursuivre nos travaux
sur la commercialisation a distance. Sur la
base de constats mais aussi de sugges-
tions provenant des professionnels comme
des consommateurs, I'’AMF a réalisé pour
la premiere fois des visites mystéres de
banques en ligne aupres de 17 établis-
sements (banques a réseaux, banques et
brokers en ligne). De véritables comptes-
titres ont été ouverts, permettant notam-
ment d’évaluer les modalités d’ouverture,
la qualité du questionnaire client et le pas-
sage d’ordre en inadéquation avec le profil
client. Ces enseignements partagés vont
nous permettre d’identifier comment la ré-
glementation doit s’adapter et évoluer face
a la digitalisation de la commercialisation
des produits financiers. Les consomma-
teurs utilisent également de plus en plus
les canaux a distance pour s’informer. Le
point d’entrée commun composé de la pla-
teforme téléphonique et du site Assurance
Banque Epargne Info Service répond a ce
besoin et contribue ainsi a une meilleure
information des consommateurs.

O. F. : Le site Assurance Banque Epargne
Info Service est devenu un outil d’information
incontournable dans le domaine de la com-
mercialisation de produits financiers. Depuis
son lancement en 2010 et sa refonte en
2012, son audience n’a cessé de progres-
ser pour atteindre plus de 270 000 visiteurs
uniques en 2014. C’est le seul site dispo-
nible sur internet qui traite a la fois de sujets
bancaires, d’assurances et de produits
financiers. En 2014, nous nous sommes
attachés a rendre les informations plus li-
sibles, plus proches du consommateur en
ciblant notamment des sujets trés concrets.
En 2015, notre ambition est de continuer a
alimenter le site régulierement afin d’amé-
liorer encore sa visibilité sur Internet. Nous
allons aussi faire évoluer la plateforme télé-
phonique pour renforcer encore I'efficacité
du dispositif.
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Quels sont les enjeux au niveau euro-
péen et comment le péle commun y
contribue ?

N. L. : Les sujets européens sont nom-
breux et nos deux autorités cooperent afin
de porter régulierement une position com-
mune aupres des différentes instances eu-
ropéennes. La directive MIF Il, qui entrera
en application en 2017, est particuliere-
ment importante en matiere de commer-
cialisation d’instruments financiers. Ainsi
elle impacte I'information concernant la
rémunération des personnes en lien avec la
clientele, la gestion des conflits d’intéréts et
les régles de bonne conduite. Par ailleurs, le
reglement PRIIPs portant sur le document
d’informations clés des produits d’inves-
tissement est transversal et constitue une
avancée pour la protection des épargnants.
0. F. : Nous sommes tres présents au ni-
veau européen et la coordination de nos
deux autorités renforce la position de la
France sur les différents themes. Je men-
tionnerai deux sujets qui connaitront des
développements significatifs en 2015 : les
travaux sur la gouvernance produits et ceux
sur le document clé d’information prévu par
le reglement PRIIPs. Ce document nommé
« KID » vise a donner aux investisseurs
toutes les informations nécessaires a une
bonne compréhension des produits. On
peut noter également que le réglement pré-
voit de nouveaux pouvoirs d’intervention
pour les autorités : en effet, celles-ci pour-
ront éventuellement interdire la commercia-
lisation d’un produit s’il s’avere dangereux
pour les consommateurs.

Tous ces sujets font I'objet d’échanges
réguliers entre les équipes des deux auto-
rités afin de favoriser la cohérence de nos
positions et de promouvoir les pratiques qui
nous paraissent les plus protectrices de la
clientéle.
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Aﬂ nexe /] Les textes de références du podle commun

Article L612-47 du Code monétaire et financier
(Modifié par Loi n°2013-672 du 26 juillet 2013)

L’Autorité de contréle prudentiel et de résolution et I'Autorité des marchés financiers instituent un pdle commun
chargé, sous leur responsabilité :

1° De coordonner les propositions de priorités de controle définies par les deux autorités en matiere de respect des
obligations a I’égard de leurs clienteles par les personnes soumises a leur contrdle concernant les opérations de
banque ou d’assurance et les services d’investissement ou de paiement et tous autres produits d’épargne qu’elles
offrent ;

2° D’analyser les résultats de I'activité de contrdle des deux autorités en matiere de respect des obligations des
professionnels a I’égard de leur clientele et de proposer aux secrétaires généraux les conséquences a en tirer confor-
mément aux compétences respectives de chaque autorité ;

3° De coordonner la veille sur 'ensemble des opérations et services mentionnés au 1° de fagon a identifier les facteurs
de risques et la surveillance des campagnes publicitaires relatives a ces produits ;

4° D’offrir un point d’entrée commun habilité a recevoir les demandes des clients, assurés, bénéficiaires, ayants droit
et épargnants susceptibles d’étre adressées a I'Autorité de contrble prudentiel et de résolution ou a I’Autorité des
marchés financiers.

Article L612-48 du Code monétaire et financier
(Modifié par Loi n°2013-672 du 26 juillet 2013)

I. B Le coordonnateur du pdle est désigné conjointement par les secrétaires généraux de I’Autorité de contrble pru-
dentiel et de résolution et de I’Autorité des marchés financiers. Sous leur autorité conjointe, il est chargé de la mise
en ceuvre des missions mentionnées a l'article L. 612-47.

Il. @ Les autorités mettent a disposition du coordonnateur et des personnes travaillant dans le cadre des missions
faisant I'objet de la coordination du pdle toutes les informations, y compris individuelles, nécessaires a I'exercice de
leurs missions. Ces échanges d’information sont protégés par le secret professionnel.

Article L612-49 du Code monétaire et financier
(Modifié par Loi n°2013-672 du 26 juillet 2013)

L’Autorité de contrdle prudentiel et de résolution et I'Autorité des marchés financiers définissent par convention les
modalités de fonctionnement du péle commun.

Elles déterminent par convention avec la Banque de France les conditions dans lesquelles elles peuvent avoir recours

a ses services dans le cadre de leurs missions de supervision des relations entre les professions assujetties et leurs
clientéles.

Article L612-50 du Code monétaire et financier
(Modifié par Loi n°2013-672 du 26 juillet 2013)

L’Autorité de contréle prudentiel et de résolution et I’Autorité des marchés financiers établissent conjointement chaque
année un rapport rendant compte de I'activité de leur péle commun.
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Convention entre I’autorité des marchés financiers
et autorité de controle prudentiel
en date du 30 avril 2010

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AC P DE CONTROLE
PRUDENTIEL A m F

BANQUE DE FRANCE

AUTORITE

CONVENTION ENTRE
L’AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS
ET L’AUTORITE DE CONTROLE PRUDENTIEL

Entre les soussignées :

L’AUTORITE DE CONTROLE PRUDENTIEL, ci-aprés « ACP », représentée par
Monsieur Christian NOYER, son Président

et,

L’AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS, ci-apres « AMF », représentée par
Monsieur Jean-Pierre JOUYET, son Président
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Préambule

| - Aux termes de l'article L. 612-47 du code monétaire et financier, 'ACP et 'AMF
« instituent un péle commun chargé, sous leur responsabilité :

1° De coordonner les propositions de priorités de contréle définies par les deux
autorités en matiere de respect des obligations a I'égard de leurs clienteles par les
personnes soumises a leur contréle concernant les opérations de banque ou
d’assurance et les services d’investissement ou de paiement et tous autres produits
d’épargne qu’elles offrent ;

2° D’analyser les résultats de l'activité de contréle des deux autorités en matiére de
respect des obligations des professionnels a I'égard de leur clientéle et de proposer
aux secrétaires généraux les conséquences a en tirer conformément aux
compétences respectives de chaque autorité ;

3° De coordonner la veille sur I'ensemble des opérations et services mentionnés au
1° de fagon a identifier les facteurs de risques et la surveillance des campagnes
publicitaires relatives a ces produits ;

4° D’offrir un point d’entrée commun habilité a recevoir les demandes des clients,
assures, bénéficiaires, ayants droit et épargnants susceptibles d’éfre adressées a
I’Autorité de contrble prudentiel ou a I'’Autorité des marchés financiers ».

Il - Aux termes de larticle L. 612-48 du code monétaire et financier, « le
coordonnateur du péle est désigné conjointement par les secrétaires généraux de
I’Autorité de contréle prudentiel et de I'Autorité des marchés financiers. Sous leur
autorité conjointe, il est chargé de la mise en oeuvre des missions mentionnées a
l'article L. 612-47.

L’AMF et 'ACP mettent a disposition du coordonnateur et des personnes travaillant
dans le cadre des missions faisant I'objet de la coordination du péle toutes les
informations, y compris individuelles, nécessaires a I'exercice de leurs missions. Ces
échanges d’information sont protégés par le secret professionnel ».

Il — Aux termes de l'article L. 612-49 du code monétaire et financier, TACP et TAMF
« définissent par convention les modalités de fonctionnement du péle commun ».

IV - Aux termes de I'article L. 612-50 du code monétaire et financier, 'lACP et 'AMF

« établissent conjointement chaque année un rapport rendant compte de l'activité de
leur péle commun ».
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CHAPITRE | - OBJET DE LA CONVENTION ET DOMAINE DE
COMPETENCE DU POLE COMMUN

Article 1°" — Objet de la présente convention

En application de l'article L. 612-49 alinéa 1* du code monétaire et financier, la
présente convention a pour objet de définir les modalités de fonctionnement du pdle
commun a 'ACP et a 'AMF, et en particulier de préciser les modalités d’exercice des
missions de ce péle, telles que décrites a I'article L. 612-47 du méme code.

Article 2 — Domaine de compétence du péle commun

* Les personnes et entités (ci-aprés « professionnels assujettis ») concernées sont
celles soumises au contrdle de I’ACP ou de 'AMF :

- Pour I'ACP, il s’agit des personnes et entités mentionnées a l'article L. 612-2 du
code monétaire et financier ;

- Pour 'AMF, il s’agit des personnes et entités mentionnées a l'article L. 621-9 du
code monétaire et financier.

* Les opérations, services et produits concernés sont :
1° Les opérations de banque ;

2° Les opérations d’assurance ;

3° Les services d’investissement ;

4° Les services de paiement ;

5° Tous autres produits d’épargne.

CHAPITRE Il - FONCTIONNEMENT DU POLE COMMUN

Le pble commun est un mécanisme de coordination qui n’ajoute ni ne retranche
aucune compétence ni aucun pouvoir aux deux autorités. Toute décision demeure
prise uniquement par 'ACP ou par 'AMF.

Section 1 — Coordonnateur du péle commun
Article 3 — Fonction

Le coordonnateur, placé sous I'autorité conjointe des secrétaires généraux de 'ACP
et de 'AMF, est chargé de la mise en ceuvre des missions mentionnées a l'article
L. 612-47 du code monétaire et financier et exercées dans les conditions fixées par la
présente convention (coordination des propositions de priorités de contréle —
coordination de la veille et de la surveillance — point d’entrée commun).

Le coordonnateur anime le pdle commun en s’appuyant sur les moyens consacrés

par '’ACP et TAMF a la supervision des relations entre les professionnels assujettis et
leurs clients.
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Le coordonnateur peut faire des propositions pour tout ce qui a trait au péle commun.
Si nécessaire, il peut proposer aux secrétaires généraux de I'ACP et de 'AMF
d’apporter des modifications a la présente convention.

Article 4 — Désignation

Le coordonnateur est nommé conjointement par les secrétaires généraux de I'ACP et
de 'AMF pour une durée qui, sauf accord particulier précisé dans la décision de
nomination, est de deux ans. |l est choisi alternativement parmi les collaborateurs de
I'ACP ou de 'AMF.

Section 2 — Correspondant du coordonnateur du péle commun
Article 5 — Désignation du correspondant

L’Autorité dont n’est pas issu le coordonnateur nomme un correspondant, qui sera
I'interlocuteur privilégié du coordonnateur.

Section 3 - Circulation de I'information au sein du péle commun

Article 6 — Echanges d’informations

En application de I'article L. 612-48-Il du code monétaire et financier, ’ACP et 'AMF
mettent a disposition du coordonnateur et des personnes travaillant dans le cadre des
missions de coordination du péle commun toutes les informations, y compris
individuelles, nécessaires a I'exercice de leurs missions.

Sans préjudice de la communication directe entre les services des deux autorités, le
coordonnateur organise des échanges réguliers avec le correspondant de l'autre
autorité.

Le coordonnateur est, par ailleurs, tenu informé des communications directes entre
les services des deux autorités, lors des réunions régulieres prévues a l'article 7 ou,
le cas échéant, au moyen d’'une synthése transmise au coordonnateur ainsi qu’au
correspondant de 'autre autorité.

Article 7 — Réunions

Des réunions sont régulierement organisées entre les services de 'ACP et de IAMF
afin de veiller a la mise en ceuvre des missions du pbéle commun et d’en assurer un
Suivi.

Le coordonnateur est appelé par 'ACP et TAMF a participer a toutes les réunions
organisées dans le cadre du pdle commun. Il peut, le cas échéant, lorsqu’il I'estime
nécessaire, proposer la tenue de réunions entre les secrétaires généraux de 'ACP et
de 'AMF.

Article 8 — Secret professionnel

Les transferts d’informations sont protégés par le secret professionnel auquel les
personnes susmentionnées a l'article 6 sont soumises.
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Section 4 - Rapport annuel
Article 9 — Elaboration

En application de l'article L. 612-50 du code monétaire et financier, TACP et 'AMF
établissent conjointement, chaque année, un rapport rendant compte de l'activité du
pble commun.

Le projet de rapport annuel estrédigé par les services de chacune des deux
autorités, sous la conduite du coordonnateur. Il porte sur 'année civile écoulée.

Il est transmis par le coordonnateur aux secrétaires généraux de I'ACP et de TAMF
qui, apres examen, le soumettent avec son concours aux Colléges des deux
autorités.

Article 10 — Publication

Le rapport annuel est publié sur les sites internet de I'ACP, de 'AMF et du pdle
commun.

CHAPITRE IlIl - MISSIONS DU POLE COMMUN

Section 1 — Coordination des contréles des professionnels assujettis

Article 11 - Définition des priorités de controle

Le pble commun est chargé de promouvoir une politique commune de contréle de la
commercialisation. Toutefois, chaque autorité peut procéder aux contréles qu'elle
estime nécessaires dans le cadre de ses compétences propres.

Une fois par an, au moins, les services des deux autorités, a l'initiative du
coordonnateur, se concertent pour établir leurs priorités de contréle en matiere de
commercialisation des opérations, services et produits mentionnés a l'article 2.

Chaque autorité élabore ensuite un projet de priorités de contrbles. Les deux projets
sont adressés au coordonnateur afin qu’il détermine si les deux programmes
comportent entre eux des synergies ou des contradictions, auquel cas il peut
proposer aux secrétaires généraux des deux autorités de modifier les propositions de
priorités de controle.

Les propositions de priorités de contrdle sont validées par les deux autorités selon la
procédure propre a chacune d’elles.

Article 12 — Contréles coordonnés
Les contréles coordonnés sont des contrdles qui peuvent étre menés par 'ACP et
I'AMF, conformément aux dispositions |égislatives et réglementaires applicables. Ces

contrbles coordonnés sont décidés selon les modalités de larticle 11 et peuvent,
notamment, prendre I'une des formes suivantes :
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1° L’ACP peut recourir, pour ses contréles, a 'AMF ; TAMF peut recourir, pour ses
controles, a 'ACP. Dans ce cadre, un ou plusieurs collaborateurs d’une autorité
peuvent étre mis a disposition de 'autre autorité afin de participer a un contréle mené
par celle-ci.

2° L’ACP et 'AMF peuvent recourir, pour leurs contrbles, a une méme personne
désignée concomitamment par chaque autorité ;

3° L’ACP et 'AMF peuvent mener des contrdles de maniére concomitante et dans les
mémes délais.

Les rapports et les lettres de suites qui sont, dans le prolongement de ces contrbles
coordonnés, respectivement établis par chaque autorité, selon les procédures qui lui
sont applicables, sont portés a la connaissance du coordonnateur.

Section 2 — Analyse des résultats et propositions aux secrétaires
généraux de I’ACP et de ’'AMF

Article 13 — Analyse des résultats de I’activité de contrdle

Afin de pouvoir en tirer les enseignements a soumettre aux secrétaires généraux, les
services compétents de chaque autorité, en lien avec le coordonnateur, sont chargés
d’analyser les résultats de l'activité de contréle de 'ACP et de 'AMF en matiére de
respect des obligations des professionnels assujettis.

Les services compétents de chaque autorité, en lien avec le coordonnateur,
s’appuient notamment sur les enseignements les plus pertinents tirés des rapports et
des lettres de suite des contrdles coordonnés.

Le coordonnateur et le correspondant de l'autre autorité sont, par ailleurs, informés,
lors des réunions régulieres prévues a l'article 7, des conclusions des contrdles les
plus pertinents pour le contrble de la commercialisation des produits financiers
effectués par chaque autorité.

Article 14 — Propositions aux secrétaires généraux de ’ACP et de 'AMF des
conséquences a tirer des résultats de I'activité de controle

En lien avec le coordonnateur, les services compétents de chaque autorité proposent
aux secrétaires généraux de I'ACP et de 'AMF les conséquences a tirer des
contréles coordonnés, conformément aux compétences respectives de chaque
autorité.

Ces propositions portent notamment sur les prochaines priorités de contrbles
coordonnés en matiére de commercialisation.

Section 3 — Coordination de la veille sur les opérations et services et de
la surveillance des campagnes publicitaires

Le pble commun est chargé de coordonner la veille sur les opérations, services et
produits mentionnés a [larticle 2 ainsi que la surveillance de la publicité,
respectivement assurées par chacune des deux autorités.
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Article 15 — Veille

Chacune des deux autorités assure la veille sur les opérations, services et produits
qui relévent de sa compétence pour identifier les facteurs de risque.

En lien avec le correspondant de l'autre autorité, le coordonnateur s’assure de la
bonne coordination des activités de veille, notamment en matiére d’identification des
facteurs de risque, en vue de recenser les domaines non couverts par chaque
autorité et de prévenir les doublons. Il coordonne a cette fin les modalités de
I'échange d’informations entre les deux autorités en organisant des réunions
régulieres et des remontées d’'informations.

En lien avec le correspondant de l'autre autorité, le coordonnateur organise
également des réunions régulieres de coordination et d’échange des résultats
obtenus a l'occasion de cette veille, notamment en matiére d’identification des
facteurs de risque. Il propose, le cas échéant, aux secrétaires généraux les futures
orientations de I'activité de veille.

L’exercice des activités de veille peut donner lieu au développement d’outils
communs a 'ACP et a 'AMF. Il revient, le cas échéant, au coordonnateur de veiller a
I'organisation de I'étude de faisabilité.

Article 16 — Surveillance des campagnes publicitaires

Chacune des deux autorités assure la surveillance des campagnes publicitaires
relatives aux opérations, services et produits qui relévent de sa compétence.

En lien avec le correspondant de l'autre autorité, le coordonnateur s’assure de la
bonne coordination des activités de surveillance des campagnes publicitaires en vue
de recenser les domaines non couverts par chaque autorité et de prévenir les
doublons. Il coordonne a cette fin les modalités de I'échange d’informations entre les
deux autorités en organisant des réunions régulieres et des remontées
d’informations.

En lien avec le correspondant de l'autre autorité, le coordonnateur organise des
réunions réguliéres de coordination et d’échange des résultats obtenus par cette
activité de surveillance des campagnes publicitaires. Il propose, le cas échéant, aux
secrétaires généraux les futures orientations de cette activité.

La surveillance des campagnes publicitaires peut donner lieu au développement
d’outils communs a 'ACP et a TAMF. Il revient, le cas échéant, au coordonnateur de
veiller a I'organisation de I'’étude de faisabilité.

Section 4 — Mise en place d’un point d’entrée commun
Le pble commun met en place un point d’entrée commun habilité a recevoir les
demandes des clients, assurés, bénéficiaires, ayants-droits et épargnants
susceptibles d’étres adressées a 'ACP ou a 'AMF.
Article 17 — Caractéristiques du point d’entrée commun
Le point d'entrée commun, dont la dénomination est : « Assurance Banque Epargne

info-Service », prend la forme d’'un accueil téléphonique, d’une partie du site internet
du pble commun, ainsi que d'une adresse postale.
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- Le numéro de téléphone est porté a la connaissance du public sur le site internet
du pble commun.

- Le site internet du péle commun comporte une adresse arrétée par 'ACP et 'AMF.
Avec l'accord du correspondant de l'autre autorité, le coordonnateur est habilité a
donner des instructions au webmestre du site internet.

- L’adresse postale du point d’entrée commun est celle de I'ACP sise 61, rue
Taitbout — 75436 Paris Cedex 09.

Le coordonnateur, en lien avec le correspondant de l'autre autorité, coordonne le
fonctionnement concret du point d’entrée commun. |l propose, le cas échéant, aux
secrétaires généraux des améliorations a apporter au point d’entrée commun en
fonction du retour d’expérience.

Article 18 — Gestion du point d’entrée commun

L’ACP recoit les courriers envoyés a I'adresse postale du point d’entrée commun et
I'AMF recoit les courriels dont les auteurs n’ont pas su déterminer sur le site Internet
du pble commun si leur demande relevait de la compétence de 'une ou de l'autre des
deux autorités.

Chaque autorité aura la charge d’orienter les demandes ainsi adressées au point
d’entrée commun vers l'autorité compétente.

CHAPITRE IV - DISPOSITIONS DIVERSES

Article 19 — Modification

La présente convention peut étre modifiée, en tant que de besoin, a la demande de
’ACP ou de 'AMF. Dans ce cas, 'ACP ou 'AMF sollicite 'accord de l'autre autorité
trois mois a I'avance.

Article 20 — Entrée en vigueur

La présente convention entre en vigueur le jour de sa signature.
Fait a Paris, le 30 avril 2010.

Pour TACP Pour TAMF

Le Président Le Président
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A nNnexe 5 Principales dispositions législatives et réglementaires

Tableau 1 : Cartographie des dispositifs de protection de la clientéle
dans le domaine de Passurance

Assurance vie Assurance non vie

Articles 1.111-1 et L111-2 code de la consommation (modifiés par la loi n°2014-344 du 17 mars 2014) : obligation générale
précontractuelle d'information
Article 1147 du code civil : responsabilité contractuelle
Articles 1382 et 1383 du code civil : responsabilité délictuelle
Articles L120-1 et suivants code de la consommation : pratiques commerciales déloyales, reglementées et illicites
Article 1.122-1 code de la consommation : interdiction des refus de vente et des prestations de services liées,
Article .122-8 code de la consommation (modifié par la loi n°2014-344 du 17 mars 2014) : interdiction de I'abus de

Dispositions faiblesse
générales Articles L121-1, L.121-11, L121-8 et L.121-9 (les deux derniers articles ont été modifiés par la loi n°2014-344 du 17 mars
2014) code de la consommation : interdiction des pratiques commerciales trompeuses et conditions de licéité de la publicité
comparative

Article L112-9 code des assurances : délai de renonciation de 14 jours dans le cas d’un démarchage a2 domicile
Article 1.310-9-1 code des assurances : les codes de conduite en matiére de commercialisation de contrats d'assurance
individuels comportant des valeurs de rachat, de contrats de capitalisation et de certains contrats d’assurance vie, élaborés
par un ou plusieurs organismes professionnels représentatifs, peuvent étre homologués par arrété du ministre chargé de
I’économie, sur demande de ces organismes et apres avis du CCLRF

Article 1.310-8 code des assurances : possibilité pour le ministre chargé de 'économie d’avoir communication des
documents 2 caractére contractuel ou publicitaire ayant pour objet une opération d'assurance ou de capitalisation, d’en
exiger la modification ou d’en décider le retrait apres avis du CCSF
Article A344-8 code des assurances : mention dans le rapport annuel détaillé certifié des nouveaux contrats commercialisés

Articles R520-3, R310-5, R322-45, R322-98 code des assurances : mentions obligatoires que doivent contenir les publicités
émanant des intermédiaires et organismes soumis au controle de 'ACPR (dénomination, adresse professionnelle, mention
"entreprise régie par le code des assurances", aucune allusion au contréle de 'Etat.....)

Information
promotionnelle

Articles .132-27 code des assurances et 1.223-25-2 code de la
mutualité : caractére exact, clair et non trompeur des informations
communiquées, y compris pour les informations a caractére
publicitaire dans le cadre d’un contrat d’assurance vie ou de
capitalisation
Article 1.132-28 code des assurances : les intermédiaires distribuant
des contrats d’assurance vie établissent des conventions avec les

Entrée en . , P .
q entreprises d’assurance prévoyant les modalités d’élaboration et de
relation avec le i s T S ,
client controle des documents a caractére publicitaire afférant aux contrats

distribués et la mise a disposition des informations nécessaires a
P’appréciation des caractéristiques de ces contrats

Article L112-2 code des assurances : obligation précontractuelle d'information de l'assureur sur le contrat (fiche
d'information sur le prix et les garanties ainsi que projet de contrat et ses piéces annexes ou notice sur les garanties et
exclusions, les modalités d'examen des réclamations, et le cas échéant d'une instance chargée de cela...)

Article 1.221-4 code de la mutualité : remise préalable d’un bulletin d’adhésion, des statuts et réglements, ou fiche

d’information pour les opérations individuelles prévues au II de Particle L. 221-2 ; remise de la proposition de bulletin
d’adhésion ou de contrat pour les opérations collectives mentionnées au IIT de Particle L. 221-2.

Article .932-3 code de la sécurité sociale : remise du réglement et de la proposition de bulletin d’adhésion ou la proposition
du contrat ainsi que leurs annexes respectives
Article 520-1 code des assurances : obligation précontractuelle d'information des intermédiaires sur leur identité, statut, ez.
Article R511-3 II code des assurances : obligation de communication au client professionnel qui le demande du niveau de
rémunération percu par le courtier en provenance de l'entreprise d'assurance dont il propose le produit

Article 1.132-5-1 4 3 code des assurances/ Article 1.223-8 code
de la mutualité : remise d'une note d'information sur les
dispositions essentielles du contrat (A132-4 CA) et conditions
d'exercice de la renonciation, ou d'une proposition
d'assurance/projet de contrat si comporte l'encadré prévu a
A132-8 CA, communication des valeurs de rachat (A132-4-1
CA), mention sur le risque (A132-5 CA), caractéristiques
principales de 'organisme de placement collectif (A132-6 CA),
mention sur la renonciation (A132-4-2 CA)

Article 1.932-15 Code de la sécutité sociale : droit a la
renonciation et informations spécifiques sur les opérations

comportant une valeur de rachat.
Articles 1.112-2-1 code des assurances, 1.221-18 code de la mutualité, 1.932-15-1 code de la sécurité sociale, modifiés par la
loi n°2014-344 du 17 mars 2014 : obligation d'information pour la vente a distance au profit des consommateurs

Information

Article L. 112-9 code des assurances : I'assuré
précontractuelle

démarché dispose d’un délai de renonciation
de 14 jours a compter du jour de la conclusion
du contrat

Assurance vie et non vie :
article L. 520-1 code des assurances (devoir de conseil de intermédiaire) : Préciser les exigences et les besoins du
souscripteur éventuel ainsi que les raisons qui motivent le conseil fourni quant a un produit d'assurance déterminé. Ces
précisions, qui reposent en particulier sur les éléments d'information communiqués par le souscripteur éventuel, sont
adaptées a la complexité du contrat d'assurance proposé.
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A nNnexe 5 Principales dispositions législatives et réglementaires

Tableau 1 : Cartographie des dispositifs de protection de la clientéle
dans le domaine de I’assurance

Articles 1..132-27 code des assurances et 1.223-25-2 code de la
mutualité : caractére exact, clair et non trompeur des informations
communiquées, y compris pour les informations a caractére
publicitaire dans le cadre d’un contrat d’assurance vie ou de
capitalisation.

Articles .132-27-1 code des assurances, 1.223-25-3 code de la
mutualité, 1.932-23 code de la sécurité sociale : Avant la conclusion
d'un contrat d'assurance individuel comportant des valeurs de rachat,
d'un contrat de capitalisation, ou avant I'adhésion a un contrat
mentionné a l'article 1..132-5-3 a l'article 1..441-1, l'entreprise
d'assurance ou de capitalisation précise les exigences et les besoins
exprimés pat le souscripteur ou I'adhérent ainsi que les raisons qui
motivent le conseil fourni quant a un contrat déterminé. Ces
précisions, qui reposent en particulier sur les éléments d'information

Entrée en communiqués par le souscripteur ou I'adhérent concernant sa
relation avecle | | Devoir de conseil situation financiére et ses objectifs de souscription, sont adaptées a la
client complexité du contrat d'assurance ou de capitalisation proposé. Pour
I'application du premier alinéa, I'entreprise d'assurance ou de
capitalisation s'enquiert auprés du souscripteur ou de l'adhérent de
ses connaissances et de son expérience en matiere financiére.

Lorsque le souscripteur ou l'adhérent ne donne pas les informations

mentionnées aux premier et deuxiéme alinéas, l'entreprise d'assurance

ou de capitalisation le met en garde préalablement a la conclusion du
contrat.

Article 1.520-1 III. code des assurances (devoir de conseil de
Pintermédiaire d’assurance) : Avant la conclusion d'un contrat
d'assurance individuel comportant des valeurs de rachat, d'un contrat
de capitalisation, ou avant I'adhésion a un contrat mentionné a
l'article 1..132-5-3 ou a l'article 1..441-1, l'intermédiaire est soumis au
respect des dispositions de l'article 1..132-27-1, qui se substituent au
2° du II du présent article.
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A nNnexe 5 Principales dispositions législatives et réglementaires =~

Dispositions Atticle 1134 code civil : les contrats doivent étre exécutés de bonne foi
éiérales Article 1147 code civil : responsabilité contractuelle
g Articles 1382 et 1383 code civil : responsabilité délictuelle

Article I.112-3 alinéa 5 code des assurances : modification au contrat primitif a constater par avenant
Article R113-4 code des assurances : 4 chaque échéance de prime I'assureur doit aviser 'assuré de la date
d'échéance et du montant de la somme dont il est redevable

Article .141-4 code des assurances : pour les contrats groupe, information de I'adhérent de la modification,

Informations sur
les actes et
modifications du

contrat
3 mois minimum avant son entrée en vigueur
Article L221-5 code de la mutualité : notification aux membres des modifications de réglement décidées en
Assemblée générale
Articles 1.221-5 T et 1.221-6 code de la mutualité : la modification d’un contrat collectif de gré a gré fait
P'objet d’un avenant signé. Notice remise aux participants
Articles 1.932-6 et 1.932-18 code de la sécurité sociale : Informations des participants en cas de
modifications apportées a leurs droits et obligations

Articles 1.132-22 (modifié par 'ordonnance n°2014-696

du 24 juin 2014), et A132-7 code des assurances, Article

1.223-21 code de la mutualité, Article 1.932-23 Code de la

sécurité sociale : obligation d'information annuelle de la Articles 1.113-15 -1 code des assurances

situation du contrat (modifi¢ par la loi n°2014-344 du 17

Article R131-1 code des assurances (modifié par le décret mars 2014), 1.221-10-1 code de la
n°2014-1011 du 5 septembre 2014),: avenant au contrat mutualité, .932-21-1 code de la sécurité
en cas de disparition d'UC ; article A132-4-3 code des sociale : droit 2 dénonciation pour les

assurances (remise document d'information clé pour contrats d'assurance non-vie sous tacite
Tinvestisseur ou note détaillée AMF) : arbitrage avec des reconduction- indication de ce droit a
supports non choisis initialement et pour lequel les dénonciation sur chaque échéance
caractéristiques n'avaient pas été fournies annuelle
L. Article 1.132-5-3 codes assurances : communication
Btein dn annuelle du relevé d'information dans les contrats de
contrat groupe sur la vie

Article .127-2-3 code des assurances : en
assurance de protection juridique, I'assuré
doit étre informé qu'il peut étre assisté

d'un avocat chaque fois que la partie

adverse dispose de I'assistance d’un
avocat. En cas de conflit d'intérét ou de
désaccord, obligation pour I'assureur de
proposer un avocat et/ou une procédure
d'arbitrage (L 127-5 du méme code)

Article I.113-15-2 (créé par la loi
n°2014-344 du 17 mars 2014) code des
assurances : Pour I'assurance automobile,
la MRH et les assurances affinitaires, les
assurés peuvent résilier leur contrat
d’assurance 4 tout moment aprés un an
de contrat effectif.

Article I.132-8 code des assurances : obligation de
rechercher les bénéficiaires en cas de décés ; article 1.132-
9-2 code des assurances : obligation de répondre a la
demande de recherche du potentiel bénéficiaire (AGIRA).

Conseil en cours de
vie du contrat
(adaptation au
profil du client)

Prévention des
conflits d'intéréts
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A nNnexe 5 Principales dispositions législatives et réglementaires

Tableau 3 : Cartographie des dispositifs du secteur financier
dans le domaine de la protection de la clientéle

Domaine financier

Article .111-2 code de la consommation : obligation générale précontractuelle d'information
Article 1147 code civil : responsabilité contractuelle
Articles 1382 et 1383 code civil : responsabilité délictuelle
Articles 1.120-1 et suivants code de la consommation : pratiques commerciales déloyales
Article 1.122-1 code de la consommation : interdiction des refus de vente et des prestations de services liées
Article 1.122-8 code de la consommation : interdiction de I'abus de faiblesse
Articles 1.121-1 et L121-8 et 9 et 11 code de la consommation : pratiques commerciales trompeuses et conditions
de licéité de la publicité comparative
Article .533-11 CMF et article 314-3 RGAME : tout au long de la relation entre le PSI et son client, et des la
prise de contact, le PSI doit agir de maniére honnéte, loyale et professionnelle, servant au mieux les intéréts de
ses clients

Dispositions
générales

Préalablement a la réalisation de toute offre au public ou de toute admission aux négociations sur un marché

réglementé de titres financiers, les personnes et entités mentionnées a I’article 211-1 RGAMF établissent un

projet de prospectus et le soumette au visa préalable de PAMF ou de ’Autorité de contréle compétente d’un

Information autre Etat membre. Toutefois certains cas de dispense sont prévus a Particl 1..411-2 du code monétaire et

réglementaire financier et aux articles 211-2 et 211-3 du RGAMFT. A noter, qu’aucune obligation, concernant la remise du
prospectus aux clients préalablement a la souscription de titres financiers, n’est imposée contrairement aux

OPCVM dont le document d’information clé pour I'investisseur est remis préalablement (411-128 RGAMF) a la

souscription.

Article 1.533-12 T du CMF : les communications a caractére promotionnel présentent un contenu exact, clair et
non trompeur et sont clairement identifiables en tant que telles
Articles 314-10 2 314-17 et 212-28 RGAMF : contenu
Articles 314-29 a 314-31et 212-28 RGAMEF : conditions que doivent remplir les communications a caractére
promotionnel

Application pour la distribution I’OPCVM ou de compartiments OPCVM : les communications a caractere
promotionnel doivent mentionner I'existence d’un prospectus ou des documents d’information ou des FIA et le
lieu ot il est tenu a disposition de I'investisseur ainsi que le document d’information clé pour l'investisseur
(article 411-126 alinéas 3 et 4 et article 421-25 RGAMEF). Pour certains types de FIA, toute sollicitation en vue de
la souscription ou de I'acquisition des parts de FIA doit s’accompagner d’un avertissement rappelant que la
Information souscription ou P'acquisition, la cession ou le transfert des parts de ce FIA est réservée a certains investisseurs
promotionnelle (articles 423-4, 423-30, 423-49 RGAMF). Application pour la distribution d’IF ayant fait 'objet d’une offre au
public ou d’une admission aux négociations sur un marché réglementé : les communications a caractére
promotionnel doivent remplir les conditions énoncées aux articles 212-28 et suivants du RGAMF. Les
communications a caractere promotionnel ne doivent pas comporter d’indications fausses ou de nature a induire
en erreur. La disponibilité du prospectus doit étre précisée ainsi qu’un avertissement attirant 'attention des
investisseurs sur la rubrique facteur de risques du prospectus. I’AMF peut également demander I’ajout d’un
avertissement sur certaines caractéristiques exceptionnelles présentées. Contenu des communications a caractere
promotionnel si les titres sont proposés dans le cadre d’une offre publique d’acquisition (article 231-36
RGAMF). Toutes les communications a caractere promotionnels se rapportant a une «offre publique» soient
communiquées 2 "AMF préalablement a leur diffusion indépendamment de leur forme et leur mode de
diffusion.

Entrée en relation
avec le client

Article 1.533-12 I CMF : les informations communiquées aux clients doivent leur permettre raisonnablement de
comprendre la nature du service d’investissement et du type spécifique d’TF proposé ainsi que les risques y
afférent afin que les clients soient en mesure de prendre les décisions d’investissement en connaissance de cause.
Article 314-4 II RGAMEF : le PSI informe ses clients de leur catégorisation en qualité de client non professionnel,
de client professionnel ou de contrepartie éligible. Il informe ses clients sur un support durable de leur droit a
demander une catégorisation différente et des conséquences qui en résulteraient quant a leur degré de protection.
Articles 314-18 et suivants RGAMF : contenu de I'information sur instrument financier- Le PSI fournit des
informations approptiées a ses clients sur la politique d’exécution des ordres. Il obtient le consentement

Information préalable de ses clients sur cette politique d’exécution et le cas échéant les prévient si la politique d’exécution des
précontractuelle ordres prévoit que les ordres peuvent étre exécutés en dehors d’un marché réglementé (article 1.533-18 I1I al. 2
du CMF).

Article 1.341-12 CMF : obligation précontractuelle d'information du démarcheur sur son statut et
l'environnement contractuel
Article 325-3 RGAME : obligation précontractuelle d’information du CIF sur son statut
Article 325-4 RGAME : obligation d’information sur le champ d’intervention du CIF
Article 325-5 RGAMF : caractére exact clair et non trompeur des informations communiquées par le CIF dont
les informations promotionnelles
Article 325-6 RGAMEF : transparence de la rémunération des CIF
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A nNnexe 5 Principales dispositions législatives et réglementaires

Domaine financier

Articles 1.533-13 I CMF et 314-43 a 314-47 RGAME : obligations supplémentaires a respecter en cas de
fourniture des services de conseil en investissement et de gestion de portefeuille
Article L533-13 IT CMF et articles 314-49 et 314-50 RGAMEF : obligations supplémentaires a respecter en cas de
fourniture d’autres services d’investissement (RTO, exécution d’ordres pour compte de tiers, , placement)

Entrée en Dérogation a I'obligation de réaliser le test du caractére approprié (article 1.533-13 IIT CMF) lorsque : le service
relation avec Devoir de conseil de réception et transmission d’ordres ou celui d’exécution d’ordres porte sur des IF non complexes (article 314-
le client 57 RGAMF), le setvice est demandé par le client (article 314-56 RGAMF), le prestataire a préalablement informé

le client de ce qu’il n’est pas tenu d’évaluer le caractére approprié du service ou de I'IF (article 314-55 RGAME),

le prestataire a pris toutes les mesures raisonnables pour prévenir les conflits d’intéréts (article 1.533-10 3° CMF).

Lorsque ces conditions sont réunies, les PSI peuvent fournir le service de RTO et le service d’exécution d’ordres
sans appliquer le test du caractere approprié (articles 314-55 a 314-57 RGAME)

Article 1134 code civil : les contrats doivent étre exécutés de bonne foi
Article 1147 code civil : responsabilité contractuelle
Articles 1382 et 1383 code civil : responsabilité délictuelle

Dispositions
générales

Information du client en cas de modification substantielle des informations fournies sur le prestataire, les
services et les IF (articles 314-32 et suivants RGAMF) et des informations sur les frais qui ont été transmises au
client lorsque leur modification a une incidence sur le service fourni au client (article 314-24 RGAMF).
Difficulté d’exécution des ordtes : le PST qui fournit un service de RTO ou d’exécution d’ordre informe les
clients non professionnels de toute difficulté sérieuse susceptible d’influer sur la bonne transmission ou
exécution des ordres dés qu’il se rend compte de cette difficulté (article 314-66 I 3° RGAMF).

Ordre groupé : chaque client dont I'ordre est groupé est informé que le groupement peut avoir pour lui un effet
préjudiciable par rapport a 'exécution d'un ordre particulier (article 314-67 I 2° RGAMF).En cas de
modification importante des dispositifs du PST en matiere d’exécution des ordres ou de la politique d’exécution
de celui-ci : signalement aux clients (article 314-73 RGAMF).

Information périodique : établissement de documents d’information périodiques des OPCVM et des fonds
d’investissement 4 vocation générale (atticle 411-121 et suivants et 422-79 RGAMF )

Obligations communes des PSI qui fournissent un service ou d’exécution d’ordres (articles 314-65 a 314-68

Exécution de bonne
foi-Informations en
cours d'exécution
sur les actions ou sur

les modifications L . . . RGAME) . . .
. i ) Obligation de meilleur résultat des PSI qui fournissent le service de RTO ou qui gérent des portefeuilles ou des
Exécution du OPCVM : articles 314-75 11, IV, V, VI RGAMF
Contrat Obligation de meilleure exécution (articles 1.533-18 CMF et 314-69 4 314-75-1 RGAMF) : mise en ceuvre par

les PSI de toutes les mesures raisonnables pour obtenir le meilleur résultat pour leurs clients
Obligation de transparence en maticre de rémunération (article 314-76 RGAMF)
Obligation de rendre compte au client (article 1533-15 CMF) notamment sur les cotts des transactions et les
services fournis
Obligation de compte rendu du PSI de 'exécution de 'ordre vis a vis du client, que celui-ci fournisse un service
de RTO ou d’exécution d’ordres (articles 314-86 a 314-90 RGAMF)

Conseil en cours de
vie du contrat

La définition des conflits d’intéréts concernant les PSI figure a Particle 1.533-10 3° du CMF.

Pré&Tentiﬁ)n chs Les articles 313-18 4 313-28 du RGAMF décrivent les mesures devant étre prises par les PSI pour détecter et
conflits d'intéréts gérer les risques de conflits d’intérét.
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Régles d’organisation des prestataires de services d’investissement

Regles d’organisation

Dispositif de conformité

Article 1.533-10 1° CMF : mise en place de régles et procédures garantissant le respect des
dispositions qui leur sont applicables

Article 313-1 RGAMEF : politiques, procédures et mesures adéquates visant a détecter tout risque de
non-conformité aux obligations professionnelles et a en minimiser les risques, en tenant compte de
la nature, de l'importance, de la complexité et de la diversité des services d'investissement qu'il
fournit et des activités qu'il exerce

Article 313-2 RGAMEF : fonction de conformité efficace et indépendante comprenant une fonction
d’assistance et une fonction de controle

Article 313-3 1° RGAMEF : autorité, ressources et expertise nécessaites, accés aux informations de
la fonction de conformité

Responsabilités des instances
dirigeantes

Article 313-6 RGAMF : la responsabilité de s’assurer que le PSI exerce ses activités dans le respect
de ses obligations professionnelles incombe aux dirigeants du PSI

Article 313-7 alinéa 1 RGAMEF : les dirigeants regoivent fréquemment, au moins annuellement, des
rapports sur la conformité, le contrdle des risques et le contréle périodique.

Vérification des connaissances des
collaborateurs

Article 313-7-1 RGAME : vérification des qualifications et de Pexpertise appropriée, d’un niveau de
connaissances suffisant des vendeurs, gérants, responsables de la compensation d’instruments
financiers, responsables du post-marché, négociateurs d'instruments financiers, compensateurs
d'instruments financiers, responsables de la conformité pour les services d'investissement, analystes
financiers, responsables de la conformité et du controle interne

Traitement des réclamations

Article 313-8 RGAMEF : mise en place d’'une procédure efficace et transparente en vue du
traitement raisonnable et rapide des réclamations adressées par des clients non professionnels,
existants ou potentiels, et enregistrement des réclamations et des mesures prises en vue de leur
traitement

Transactions personnelles

Articles 1.533-10 2° CMF et 313-10 RGAMF : mise en place de procédures destinées a prévenir la
réalisation de transactions personnelles interdites

Article 313-11 2° RG AMF : information du PSI sans délai de toutes les transactions personnelles
réalisées par les collaborateurs intervenant dans des activités sensibles

Protection des avoirs des clients

Article 1.533-10 6° CMF : sauvegarde des droits des clients sur les instruments financiers leur
appartenant et empéchement de leur utilisation pour compte propre, sauf consentement exprés des
clients

Article 313-13 RGAMF : tenue de registres et de comptes, ségrégation des avoirs pour compte
propre et compte de tiers, rapprochement des comptes

Article 313-14 2 16 RGAMF : diligences dans la sélection des délégataires a la conservation des
instruments financiers

Article 313-17 RGAMF : utilisation des titres de clients pour procéder a des cessions temporaires
de titres autorisée seulement avec le consentement expres du client

Conflits d’intéréts

Articles 1.533-10 3° CMF et 313-18 4 28 RGAMF : Voir tableau précédent

Cartes professionnelles

Article 313-29 a 47 RGAMF : Iexercice de certaines fonctions requiert la délivrance d’une carte
professionnelle délivrée par le PSI ou par PAMF

Enregistrement et conservation des
données

Articles L. 533-8 et L 533-10 5. CMF: enregistrements relatifs a toute transaction et tout service
permettant d’apporter la preuve du respect par le PSI de ses obligations professionnelles

Articles 313-51 a 53 RGAMEF : enregistrement des conversations téléphoniques des négociateurs,
durée de conservation maximale de 5 ans pour ces entregistrements

Fiche de renseignements annuels

Article 313-53-1 RGAME : envoi a PAMF de la fiche de renseignements annuels par les SGP et les
P.S.I exercant le service de gestion de portefeuille pour le compte de tiers

Reégles d’organisation
régles propres aux SGP

Conditions d’agrément

Articles 1.532-9 CMF et 311-1 RGAMF : dép6t d’un dossier d’agrément

Article 311-3 : information de PAMF a chaque modification des éléments caractéristiques figurant
dans le dossier d’agrément initial

Article 312-2 RGAME : siége social en France, toute forme sociale si conformitédes statuts avec les
lois applicables et controle légal des comptes

Article 312-3 et 312-4 RGAMF : fonds propres minimaux et placements prudents

Article 312-6 RGAMEF : deux dirigeants

Controle interne

Articles 1.533-2 CMF et 313-54 a 60 RGAMF : moyens financiers, matéricls et humains adaptés et
suffisants, organisation claire, séparation des fonctions, sécurité des systemes d’informations, plan
de continuité d’activité, procédures comptables

Gestion des risques

Article 313-53-4 RGAMEF : identification, gestion et mesure des risques ; fonction de contrdle des
risques indépendante sauf dérogation lorsque approprié et proportionné a la nature l'importance, a
la complexité et, a la diversité des activités que la SGP exerce

Controle périodique

Article 313-62 RGAMF : fonction de contréle périodique indépendante lorsque approprié et
proportionné eu égard a la nature, a I'importance, a la complexité et a la diversité des
activités que la SGP exerce

Externalisation/ délégation

Article 1.533-10 4° CMF : mesures raisonnables en utilisant des ressources et des procédures
appropriées et proportionnées pour garantir la continuité et la régularité de la fourniture des
services  d'investissement, notamment lorsque la SGP confie a des tiers des fonctions
opérationnelles importantes

Articles 313-72 a 77 RGAMF : lorsqu'une SGP confie a un tiers une fonction essentielle ou
importante, elle demeure responsable des activités déléguées et controle son délégataire
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