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POL2-POLITIQUE DE MEILLEURE SELECTION DES INTERMEDIAIRES

FINANCIERS

Gestion des mises a jour de la procédure

on

Versi

Auteur des . .
Date Statut . . Nature des modifications
modifications

V1.0

Nov. 2015 Validée AGAMA Création

V2.0

Mars 2017 Validée AGAMA Mise a jour

V3.0

Ma] des process d’entrée en relation, évaluation
annuelle et comité : création de template et
reorganisation de dossiers. Actualisation suite a
MIFID?2 : séparation brokers/recherché

Oct. 2019 Validée AP+BW

V3.1

Séparation brokers/recherche dans le paragraphe

. +
Oct. 2020 Validée AP+BW “2) Sélection des intermédiaires financiers”

V.32

Mise a jour de la section 3 « politique d'exécution
des ordres » : délégation du passage d’ordre et des
controles de la best execution a la Table Buy-Side
du CIC.

Oct. 2023 Validée BW

V.33

Mise a jour de la section 3 « Politique d’exécution
des ordres » : ajout d’un moyen de controle de la
best exécution et d’une référence aux modes
Déc. 2023 Validée BW opératoires de la procédure de passation d’ordre.
Mise a jour de la section 2.C. « Criteres de
sélection et d’évaluation » : ajout de critéres de
sélection et d’évaluation

V.34

Revue annuelle de la politique.

Ajout des modalités de réalisation et de
Sep. 2024 Validée BW publication des reportings RTS.

Ajout d’une section « 5. Financement de la
recherche »

REFERENCES REGLEMENTAIRES

YV V V

Réglement général de PAMF (OPCVM) : articles 321-114 et 321-115, 321-122
RD AIFM : article 27
Position-recommandation AMF n°2014-07 : Guide relatif 2 1a meilleure exécution

Instruction AMF n°2007-02 : Services d'aide a la décision d'investissement et d'exécution d'ordres
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CHAMPS D’APPLICATION

Compte tenu de son statut, ACER FINANCE est soumise a une obligation de meilleure sélection (« best
selection ») qui découle de 'obligation de meilleure exécution (« best execution »): elle doit mettre en place
un dispositif approprié¢ en matiere de sélection puis d’évaluation des intermédiaires financiers.

La présente procédure décrit ainsi les objectifs et les moyens mis en ceuvre par la société de gestion pour
réaliser ses controles de ler et 2éme niveaux afin de s’assurer de la sélection et de Pévaluation des
intermédiaires satisfaisant aux obligations de meilleure exécution possible des ordres sur instruments
financiers.

DESCRIPTION DES OBJECTIFS ET PRINCIPES

1. Obijectifs des contrdles

Les contrdles réalisés par la société de gestion visent globalement a:

- s’assurer de la qualité du choix puis de la prestation des intermédiaires selon les criteres de sélection et
d’évaluation définis au sein de la présente politique,

- controler 'obligation de meilleure exécution des ordres instruits par les intermédiaires,

- agir au mieux des intéréts des portefeuilles gérés.

A cet effet, la société de gestion a mis en place un dispositif de contréle reposant sur 2 niveaux:

- le contréle de 1¢ niveau mis en ceuvre par les opérationnels concernés, en particulier I'équipe de
gestion : il vise a s’assurer de l'utilisation d’un intermédiaire autorisé dans le cadre du circuit de passation
des ordres et permet également de veiller a la qualité des prestations délivrées par intermédiaire,

- le controle de 2 niveau mis en ceuvre par le RCCI (ou son délégataire) : outre le respect de la présente
politique, il vise a s’assurer que la société de gestion dispose d’un processus efficace et opérationnel en
maticre de sélection puis d’évaluation des intermédiaires financiers.

2. Principes

Les modalités d’exercice des diligences décrites ci-dessous sont adaptées :

- ala nature des opérations effectuées et aux sous-jacents traités par la société de gestion,
- ason mode de mise en ceuvtre,

- aux droits et obligations définis contractuellement.

MOYENS ET ORGANISATION MIS EN (EUVRE

1. Méthode adoptée

Le dispositif de controle repose sur les controles de 1¢rniveau réalisés par les gérants dans le cadre de leurs
fonctions, visant ainsi a s’assurer :

- de la sélection des intermédiaires financiers selon les critéres définis au sein de la présente politique

- de leur identification dans la liste des intermédiaires agréés,

- du suivi du traitement de Pexécution des ordres instruits,

- de Pefficience de la relation avec les intermédiaires financiets,
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- de I’évaluation annuelle des intermédiaires selon les criteres définis dans la présente politique,

- dela mise a jour et de la bonne prise en compte des taux de courtage prélevés par les courtiers, ceux liés a
la recherche et a 'externalisation de la table de négociation,

- de la revue annuelle de la politique mise en place.

Un contréle de 2¢ niveau est réalisé par le RCCI (ou son délégataire), pour s’assurer de la mise en ceuvre
effective et de ’efficacité des moyens mis en place dans le domaine de la sélection et du suivi des relations
avec les intermédiaires pour agir au mieux des intéréts des portefeuilles gérés par de la société de gestion.

2. Sélection des intermédiaires financiers
A. Entrée en relation

Avant Pentrée en relation, ACER FINANCE vérifie que les intermédiaires disposent de l'autorisation et
des moyens consentis a la société de gestion pour s’assurer périodiquement du respect de leurs engagements
relatifs a leur politique de meilleure exécution des opérations.

> Pour un brokers

Concernant les brokers aupres desquels les ordres initiés par la société de gestion seront transmis pour
exécution, ACER FINANCE s'assure qu'elle recoit bien, préalablement 2 la signature d'une convention, la
politique d'exécution de l'intermédiaire. Cette derniere fait objet d’un archivage au sein du dossier broker
afférent (Y:\VIE DE LA SOCIETE\VIE JURIDIQUE\BROKERS, ANALYSE FINANCIERE ET
RECHERCHE\BROKERS).

L'absence d'engagement du broker a assurer un service de best execution rendrait toute contractualisation
impossible.

Un gérant souhaitant recourir aux services d’un nouvel intermédiaire financier remplira la fiche d’entrée en
relation décrivant 'identité du nouvel intermédiaire (Annexe 1). Cette fiche sera ensuite présentée pour
validation au Comité Brokers de la société de gestion, dont les objectifs et les participants sont décrits ci-apres.

Du fait de Pentrée en relation avec un nouvel intermédiaire, la liste des intermédiaires autorisés est
mise a jour par I’équipe de gestion a issue du Comité, puis validée par la Direction Générale.

Une diffusion de cette liste est ensuite effectuée auprés de 'équipe de gestion, du middle / back office, de la

Direction Générale et du RCCIL Elle est accessible sur le réseau et dans la procédure
AUT12_ACER_Cartographie juridique - conventions signées.

> Pour un intermédiaire de recherche

ACER FINANCE s'assure qu'elle recoit bien, préalablement a la signature d'une convention, un contrat signé
liant les parties. Ce dernier fait 'objet d’un archivage au sein du dossier afférent.

Un gérant souhaitant recourir aux services d’un nouvel intermédiaire de recherche remplira la fiche d’entrée
en relation décrivant 'identité du nouvel intermédiaire (Annexe 1). Cette fiche sera ensuite présentée pour
validation au Comité Recherche de la société de gestion, dont les objectifs et les participants sont décrits ci-
apres.

Du fait de l'entrée en relation avec un nouvel intermédiaire, la liste des intermédiaires autorisés est
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mise a jour par ’équipe de gestion a 'issue du Comité, puis validée par la Direction Générale.

Une diffusion de cette liste est ensuite effectuée aupres de 'équipe de gestion, du middle / back office, de la
Direction Générale et du RCCI. Elle est accessible sur le tréseau et dans la procédure
AUT12_ACER_Cartographie juridique - conventions signées.

B. Constitution du dossier

Les picces justificatives qui doivent constituer le dossier de l'intermédiaire sont demandées par le gérant
qui souhaite avoir recours aux services de lintermédiaire et sont centralisées par le middle / back
office ACER FINANCE.

Le dossier sera donc constitué pour les brokers :

)
b)

9

d)

g
h)
i)
j)

de la fiche d’entrée en relation ddment complétée

de la convention de setvices signée avec l'intermédiaire,

de la lettre au sein de laquelle l'intermédiaire catégorise ACER FINANCE en tant que client
professionnel, permettant ainsi a la société de gestion de bénéficier d’un niveau de protection élevé
dans le cadre de I'exécution des opérations initiées par ses soins, ainsi que d’éléments d’information
de la part des intermédiaires financiers permettant de s’assurer du respect de leurs engagements,

de la liste des lieux d’exécution ou le broker prévoit d’intervenir (si non précisée au sein de la
convention),

des modalités de tarification des prestations du broker (si non précisées au sein de la convention),

des documents relatifs a l'identité et a la capacité de l'intermédiaire (statuts et de Pextrait KBis) au
cas ou celui-ci ne serait pas un organisme financier au sens de l'article L. 562-1 du Code Monétaire et
Financier. Pour les établissements agréés en France par 'AMF et par ’ACPR, cette vérification peut
étre informelle,

de la liste des signataires habilités a engager I'intermédiaire,

du consentement ’ACER FINANCE pour les transactions réalisées hors d’un marché réglementé, le
cas échéant,

de la politique d'exécution transmise pat le broker,

de la politique de prévention et de gestion des conflits d’intéréts du broker.

Pour les intermédiaires de Recherche, la fiche d’entrée en relation ainsi que le contrat signé seront requis
minima. Les documents relatifs a son identité et a sa capacité pourront étre éventuellement apportés au dossier.

C. Criteres de sélection et d’évaluation

ACER FINANCE sera attentive, dans son choix, a la qualité de la recherche et de l'information diffusée

afin de sélectionner et d’évaluer lintermédiaire financier pour ses services d’aide a la décision
d’investissement (SADIE).

Les principaux critéres objectifs retenus pour la sélection et I’évaluation des intermédiaires financiers sont:

le cout de I'intermédiation / cout du courtage,

la qualité et la fiabilité de ’exécution des ordres,

pour la table de négociation externe, le temps écoulé entre la génération de l'ordre par le gérant et
sa prise en charge

les différentes typologies d’ordres possibles (ordres soignés, limite de cours, etc.)

la capacité a traiter des ordres blocs,
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- les différents services d’exécution proposés
- la qualité du traitement administratif des ordres (envoi des confirmations, qualité du back office...).

Ces criteres visent a sélectionner et évaluer 'intermédiaire sur sa prestation d’exécution des ordres.

Drautres criteres pourront étre rajoutés au fil de I'eau, en vue d’améliorer 'évaluation réalisée par la société
de gestion. En tout état de cause, ACER FINANCE exerce une vigilance permanente de la relation avec
ses intermédiaires sur la base de ces critéres.

D. Suivi de Pefficience de la relation

» Fréquence

Le suivi de la relation avec les intermédiaires est assuré en permanence par les gérants au travers de
I'application de la meilleure exécution des ordres instruits suivants ’évolution des conditions de marché et
d’environnement, et ce dans l'intérét exclusif des portefeuilles gérés.

Ce meilleur résultat possible ne sera pas nécessairement atteint au cas par cas, pour chaque ordre individuel
instruit ; il devra donc étre apprécié au travers d’une série de transactions. En effet, la meilleure exécution
s’apprécie globalement et non transaction par transaction et n’est constitutive que d’une obligation de
moyens.

Une évaluation des intermédiaires sera réalisée a minima annuellement par les gérants a travers la notation de
ces intermédiaires (note attribuée de 0, la moins bonne note, a 3, la meilleure) en fonction des criteres définis

au chapitre précédent, chaque critere faisant 'objet d’une pondération différente.

» Modalités de I’évaluation

L’évaluation de chaque intermédiaire est réalisée par chacun des membres de I’équipe de gestion ainsi que
pat les collaborateurs du middle / back office a travers le renseignement des grilles d’évaluation :

- la grille d’évaluation visant a apprécier la qualité d’exécution des ordres,

- la grille d’évaluation visant a apprécier la qualité de ’analyse et de la recherche.

L’ensemble des résultats, critére par critere, est compilé et donne lieu a une appréciation générale sur 'année
écoulée et de I’évolution de sa notation. Cette grille permet au Comité Brokers et au Comité de Recherche de
prendre une décision de maintien ou non de larelation.

Toutes les défaillances et lacunes identifiées par les collaborateurs en relation avec les intermédiaires
devront étre signalées au RCCI (ou son délégataire) et a la Direction Générale, pour effectuer les corrections

en conséquence.

» Tenue du Comité Brokers

i. Membres du Comité Brokers
Sont membres de droit du Comité Brokers :
- le President,
- le Directeur Général Délégué RCCI,
- les membres de I’équipe de gestion,
- les collaborateurs du middle / back office.

ii. Missions
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iii.

Le Comité Brokers a pour missions de :

- sélectionner une liste de brokers et d’intermédiaires financiers auprés desquels sont
transmis les ordres de marchés pour le compte des portefeuilles gérés par la société de
gestion,

- évaluer les brokers en fonction de criteres d’évaluation stricts et constants définis dans le
processus de sélection des intermédiaires financiers,

- décider d’intégrer un nouvel intermédiaire ou, a contrario, de mettre fin a la relation
avec un broket,

- veiller au respect et a la mise a jour périodique de la présente politique.

Tenue du Comité Brokers

Le Comité Brokers se réunit au moins une fois par an a la diligence du Président ou des
Directeurs Généraux Délégués.

11 fait 'objet de comptes rendus signés par les participants, actant des décisions prises. Les
documents sont ensuite archivés au sein d’un répertoire dédié
(Y:\GESTION\Comités\Comité Brokers) afin d’assurer la tracabilité et la piste d’audit du
process d’évaluation des brokers ainsi mis en ceuvre.

» Tenue du Comité Recherche

i.

ii.

iii.

Membres du Comité Recherche

Sont membres de droit du Comité Recherche :
- le Président,

- le Directeur Général Délégué RCCI,

- les gérants,

- les membres de I’équipe de gestion,

Missions

Le Comité Recherche a pour missions de:

- évaluer les intermédiaires en fonction de critéres d’évaluation stricts et constants définis dans
le processus de sélection des intermédiaires financiers,

- décider d’intégrer un nouvel intermédiaire ou, a contrario, de mettre fin a la relation
avec un intermédiaire,

- veiller au respect et a la mise a jour périodique de la présente politique.

Tenue du Comité Recherche
Le Comité Recherche se réunit au moins une fois par an a la diligence du Président ou
du Directeur Général Délégué.

Il fait Pobjet de comptes rendus signés par les participants, actant des décisions prises. Les
documents sont ensuite archivés au sein d’un répertoire dédié
(Y:\GESTION\Comités\Comité Recherche (annuel)) afin d’assurer la tragabilité et la piste
d’audit du process d’évaluation des intermédiaires ainsi mis en ceuvre.

> Décisions
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St un intermédiaire financier ne répond plus aux criteres définis par la société de gestion, le Comité
Brokers ou de Recherche peut décider :

- de limiter le flux d'ordres avec 'intermédiaire concerné,

- d'envoyer un courtier a l'intermédiaire afin de lui faire part des dysfonctionnements constatés,

- de suspendre la relation.

Dans le cas ou les critéres ne sont plus remplis et si ACER FINANCE souhaite arréter la relation
commerciale avec un intermédiaire financier, elle doit, dans la mesure du possible, dénouer 'ensemble des
transactions en cours avec l'établissement en question. Elle procedera ensuite a la dénonciation de la
convention signée avec I'intermédiaire concerné.

3. Politique d'exécution des ordres

La société de gestion n'a pas un accés direct aux marchés mais utilise les services d'intermédiaires
financiers (brokers).
Ainsi, la politique de best execution que doit mettre en place la société de gestion passe avant tout par les
deux points suivants :
- l'application, a priori, d'une politique de best execution des brokers qui consiste a s'assurer des services
des meilleurs intermédiaire,
- l'application, a posteriori, d'un certain nombre de controles visant a vérifier I'obtention du meilleur
résultat possible lors de I'exécution des ordres.

Depuis le mois d’octobre 2022, ACER FINANCE a délégué le passage d’ordres au service « Table Buy-Side »
(table de négociation) du CIC (« TBS ») qui met en ceuvre 'obligation de « best execution ». Le gérant transmet
Pordre a la TBS. Cette derniere transmet ensuite ordre du gérant aux brokers sélectionnés par ACER
FINANCE. L’ordre est alors exécuté sur le marché conformément aux instructions communiquées par le
gérant. La TBS dispose d’outils lui permettant de controler la qualité d’exécution ordre par ordre des différents
PSI Exécution comparativement a4 des benchmarks adaptés aux conditions d’exécution des ordres et de
produire les rapports d’activité et de suivi de la qualité d’exécution. La TBS transmet a ACER FINANCE des
rapports mensuels reprenant des indicateurs clés tels que :

- La répartition des montants traités par broker, zone géographique, type d’actifs, type de gestion

- Les indicateurs de performance des trades

ACER FINANCE analyse les rapports transmis et s’assure de la cohérence des cours, montants et frais
affichés.

De plus, ACER FINANCE demande a la TBS mensuellement des rapports d’exécution sur un échantillon
d’ordres choisis de maniére aléatoire dans le carnet d’ordres (voir PROCG6_Procédure_Passage d’ordre). Cet
échantillonnage permet a ACER FINANCE de contréler Pobligation de best exécution déléguée a la TBS.

Cette politique fait 'objet d’une revue annuelle par le Comité Brokers. Elle est tenue a la disposition de
IAMEF et des clients qui en formuleraient la demande aupres de la société de gestion.

4. Compte rendu relatif aux frais d’intermédiation

Conformément a la réglementation applicable (art. 314-82 du Reglement Général de PAME), lorsque la
société de gestion a recours a des services d'aide a la décision d'investissement et d'exécution d'ordres et que
les frais d’intermédiation (exécution d’ordres) ont représentés, pour Iexercice précédent, un montant
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supérieur a 500 000 Euros, ACER FINANCE doit élaborer un « compte rendu relatif aux frais
d’intermédiation ».

Ce document précise les conditions dans lesquelles ACER FINANCE a eu recours, pour l'exercice précédent,
a des services d'exécution d'ordres et d'aide 2 la décision d'investissement.

Il rend compte également des mesures mises en ceuvre pour prévenir ou traiter les conflits d'intéréts éventuels
dans le choix des prestataires.

Le cas échéant, ce document sera mis a disposition sur le site Internet I’ACER FINANCE.

n outre, le rapport de gestion de chaque géré et le compte rendu de gestion de chaque portefeuille
En outre, 1 t de gestion de ch OPCVM t 1 t du de gestion de ch tefeuill
géré sous mandat renvoient alors expressément a ce document.

5. Financement de la recherche

Les frais liés aux prestations de recherche sont identifiables de maniére séparée et sont intégralement payés
par la société de gestion.
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ANNEXE 1 : Fiche d’entrée en relation avec un nouvel intermédiaire financier

IDENTIFICATION DE L'INTERMEDIAIRE
Nom de l'intermédiaire :

Pays de domiciliation :

PRESTATION DE SERVICES

D Exécution simple Colt HT (%) :

D Recherche et analyse Colt HT (%) :

CARACTERISTIQUES DES INSTRUMENTS FINANCIERS TRAITES

D Actions D Titres de créances (obligations, instr. Monétaires etc.) :
D Autres (préciser) :

CARACTERISTIQUES DES LIEUX D'EXECUTION

D Marché réglementé D Systéme multilatéral de négociation (ALTERNEXT)
D Internalisateur systématique D Teneur de marché

D Autre fournisseur de liquidité

DOCUMENTS ETINFORMATIONS RECUS

2) Conventionsignée D Oui |:| Non

3) Catégorisation "client professionnel" D Oui I:l Non D N/Asi recherche
Si non, demande de changement réalisée

4) Liste des lieux d'exécution D Oui |:| Non D N/Asi recherche

5) Tarification D Oui |:| Non D N/Asi recherche

6) KBISde l'intermé&diaire [] oui [] Non [ ] N/Asirecherche

7) Statut de l'intermédiaire D Oui I:l Non [:I N/Asi recherche

8) Liste de signataires habilités a engager l'intermédiaire D Oui |:| Non |:| N/Asi recherche

9) Consentement d'ACER FINANCE pour les transactions |:| Oui |:| Non D N/A si recherche
réalisées hors d'un marché réglementé

10) Politique d'exécution D Oui |:| Non D N/Asirecherche

11) Politique de prévention et de gestion des conflits D Oui |:| Non |:| N/A si recherche

d'intéréts

DECISION DU COMITE BROKERS

Date de comité :
Entrée en relation validée par:
Date :
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