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Politique — Meilleure sélection et meilleure exécution

Référence

Responsabilité

Responsable de la procédure Amandine GERARD
Service Gestion
Correspondant relais Gérants financiers

Objectif de la procédure

Cette politique décrit comment sont établies la politique de sélection et la politique d’exécution et les mesures
pour obtenir le meilleur résultat possible lorsque FINANCIERE DE L’ARC exerce son activité de gestion de portefeuille
pour compte de tiers et de gestion collective.

Elle définit également les mesures mises en ceuvre pour surveiller I'efficacité des dispositions en matiére
d’exécution des ordres et de la politique en la matiére afin d’en détecter les déficiences et d'y remédier le cas
échéant.

Liste des outils/applications utilisés

Outil(s) / Bloomberg (IB Chat, ESMX, VCON)
Application(s) DT Asset (Tenue de position)
Neolink (BPSS)
Excel
Outlook

Archivage
(oui/non)

Emplacement d’archivage

Liste des etats utilisés

A ] . 3w g . w: rt\Juridi Conventions Broker
Fiche d’entrée en relation et dossier juridique Oui PSI\Suppo \ iqrieNConYEntions BAOKSs
Données relatives aux exécutions Oui Bloomberg, Outlook
Contrdles de 1°" niveau Oui Bloomberg, DT Asset
Suivi des frais d’intermédiation Oui DT Asset
Comptes rendus de comité brokers Oui

Suivi des mises a jour de la politique

Version Date Statut Auteur des modifications Nature des modifications
1 01/07/2011 Validée AGAMA Conseil Création initiale
2 01/10/2014 Validée AGAMA Conseil Mise a jour
3 12/04/2019 | En cours RCCI Refonte + intégration d’une politique de
meilleure exécution
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Politique — Meilleure sélection et meilleure exécution

UE

— - Directive 2014/65/UE(MIF-2):art. 4, 24 (1) et 27 ;

Reglement 600/2014 (MIFIR) : art. 26 ;
Réglement délégué 2017/565 : art. 64 2 66 ;
RTS 27 et 28 ;

Réglement Délégué AIFM : art. 27 ;
Questions/réponses de 'ESMA.

AMF
- MIF 2 — Guide pour les sociétés de gestion : fiche n°10
- Reglement général : art. 321-107 a 321-115;
- Position-recommandation AMF n°2014-07 Guide relatif a la meilleure exécution ;
- Position-recommandation AMF n°2012-19 : Guide d’élaboration du programme d’activité des sociétés de
gestion de portefeuille et des placements collectifs autogérés

Code monétaire et financier
- Art.L533-22-2-2.

AFG

- Questions/réponses « Reporting de best execution / best selection en gestion sous mandat dans le cadre de
MIF 2 »
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A. Contexte

FINANCIERE DE L’ARC est un établissement agréé par I’Autorité des Marchés Financiers (AMF) en qualité de société de
gestion de portefeuille pouvant traiter certains instruments financiers visés a la section C « Instruments Financiers »
de I'annexe | de la Directive 2014/65/UE.

La Directive sur les marchés d’instruments financiers (Directive 2014/65/UE dite « MIF 2 ») et le réglement « MIFIR »
ont pour objet de réviser la directive « MIF 1 » et présentent une avancée majeure pour tenir compte de I'évolution
des marchés financiers, guidées principalement par I'amélioration de la sécurité, la transparence et le
fonctionnement des marchés financiers et le renforcement de la protection des investisseurs.

L’exigence de meilleure exécution des ordres, prise en application de la directive MIF 1, en est une partie essentielle
et vise a promouvoir a la fois Iefficacité globale des marchés et I'obtention, au niveau individuel, du meilleur résultat
possible lorsque le Prestataire en Service d’Investissement (PSI) agit pour le compte de ses clients. La directive MIF 2
renforce les obligations d’obtention du meilleur résultat possible lors de 'exécution d’un ordre, demandant aux PSI
habilités des moyens renforcés ; elle prévoit aussi une transparence accrue par la publication des informations
relatives aux cinq principaux intermédiaires utilisés et la qualité d’exécution obtenue.

B. Catégorisation MIF

FINANCIERE DE L’ARC a opté pour le statut de « client professionnel » vis-a-vis de ses PSI d’exécution, afin de bénéficier
de leur part d’un niveau de protection adéquat notamment au regard de la qualité d’exécution de ses ordres.

L’obligation de meilleure exécution est définie a I'article 27(1) de la Directive MIF 2 comme étant l'obligation de « ...
prendre toutes les mesures suffisantes pour obtenir, lors de I'exécution des ordres, le meilleur résultat possible pour
leurs clients ... ».

Conformément a cet article, le meilleur résultat possible s’apprécie au regard de sept grandes catégories de facteurs
« le prix, le co(t, la rapidité, la probabilité d’exécution et de réglement, la taille, la nature de I'ordre, et enfin toute
autre considération relative a I'exécution de I'ordre ».

C. Ordres groupés

FINANCIERE DE L' ARC pourra avoir recours a la faculté de grouper les ordres entre différents portefeuilles gérés (entre
différents OPC et / ou entre OPC et mandats de gestion) afin d’avoir une exécution unique :
- Dans la mesure ou une politique de répartition équitable des ordres a été mise en place au sein de la SGP ; et
- Sielle estime qu'il est peu probable que le groupement des ordres et des transactions fonctionne globalement
au détriment de I'un quelconque des portefeuilles gérés dont les ordres seraient groupés ;

Le terme « globalement » implique que le groupement des ordres entre portefeuilles gérés pourrait avoir un effet
préjudiciable par rapport a I'exécution d'un ordre en particulier.

A. Obijectif

Afin d’atteindre I'objectif de meilleure exécution possible, FINANCIERE DE L’ARC a choisi d’utiliser des PSI d’exécution,
établissements agréés en qualité d’entreprise d’investissement en vue de fournir les services de Réception et de
Transmission d’Ordres (RTO) et d’exécution d’ordres pour le compte de tiers portant sur 'ensemble des instruments
financiers visés a la section C « Instruments Financiers » de 'annexe | de la Directive 2014/65/UE.
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Chaque « PSI d’exécution » en tant que PSI des services de RTO et d’exécution d’ordres pour compte de tiers, dispose
de sa propre politique d’exécution.

—B.—Périmeétre-des-instruments-financiers-couverts

La matrice d’exécution par classe d’instruments financiers (cf. annexe 2) détaille les instruments couverts par la
présente politique.

C. Lieux d’exécution des ordres
Les ordres peuvent donc étre exécutés sur des marchés réglementés, des Systémes Multilatéraux de Négociation
(« MTF »), des systémes organisés de négociation (« OTF »), des internalisateurs systématiques ainsi que des teneurs
de marchés. Par conséquent, les ordres peuvent étre exécutés en dehors d’un marché réglementé ou d’un MTF.

D. Sélection d’un nouveau PSI d’exécution

Tout nouveau PSI d’exécution doit étre formellement validé par le Comité Broker (réunit ad hoc) par validation de la
fiche d'entrée en relation PSI d'exécution {cf. annexe 1).

E. Comités de sélection

Une liste des brokers autorisés (cf. annexe 3), établie par FINANCIERE DE L'ARC par catégorie d’'instrument financier,
référence I'ensemble des intermédiaires et contreparties les plus performants sur chaque classe d’instruments
financiers selon les critéres et méthodologies.

Cette liste est présentée lors des comités brokers annuels et publiée annueliement par FINANCIERE DE L’ARC sur son
site Internet en annexe de la présente politique.

F. Modalités de transmission des ordres aux intermédiaires « PSI d’exécution »
Pour transmettre ses ordres aux intermédiaires et afin de garantir leur tracabilité, FINANCIERE DE L’ARC utilise :
- Des plateformes électroniques (EMSX de Bloomberg) ;
- Des IB Chat de Bloomberg;
- Des lignes téléphoniques enregistrées.
G. Principes généraux relatifs a la meilleure sélection
En cas d’instructions spécifiques lors de la passation des ordres, FINANCIERE DE L'ARC est informée que le PSI

d’exécution est dégagé de I'obligation de fournir la meilleure exécution sur les ordres concernés et la responsabilité
de la meilleure exécution échoit a la société de gestion.

A. Objectif
Afin d’atteindre 'objectif de meilleure exécution possible, FINANCIERE DE L'ARC peut choisir d’accéder directement au
marché en traitant directement avec ses contreparties portant sur certains des instruments financiers visés a la
section C « Instruments Financiers » de I'annexe [ de la Directive 2014/65/UE.

B. Périmétre des instruments financiers couvert
La matrice d’exécution par classe d’instruments financiers (cf. annexe 2) détaille les instruments couverts par la

présente politique.
La politique d’exécution concerne essentiellement les titres de créance.
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C. Périmétre des lieux d’exécution sélectionnés

-__FINANCIERE-DE-L’ARC_peut_interroger_directement_ses_contreparties_sélectionnées_via_Bloomberg_dans_le_cadre de .
I'exécution de ses ordres. Ainsi, les ordres seront instruits dans un cadre bilatéral (OTC) avec les meilleures conditions
possibles.

Les types de lieux d’exécution par classe d’instruments financiers ainsi que la stratégie appliquée par FINANCIERE DE
L’ARc afin d’obtenir la meilleure exécution possible sont décrits dans I'annexe 2.

D. Modalités de transmission des ordres aux contreparties

Pour transmettre ses ordres aux contreparties et afin de garantir leur tragabilité, FINANCIERE DE L’ARC utilise différents

moyens :
- LesIB Chat de Bloomberg;
- Les lignes téléphoniques enregistrées.

E. Les critéres de I'exécution
Toutes les mesures sont prises pour que I'exécution des ordres soit faite au mieux de I'intérét des clients de FINANCIERE
DE LARC et favorise I'intégrité du marché en prenant en compte les critéres énoncés tels que le prix, la liquidité, la

vitesse, le co(t, etc. en fonction de leur importance relative selon les différents types d’ordres transmis.

La matrice d’exécution par classe d’instruments financiers (cf. annexe 2) détaille les facteurs et critéres d’exécution
retenus pour chacune de ses classes d’actifs.

Conformément a la réglementation applicable, 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 sur actions)
ont représentés, pour I'exercice précédent, un montant supérieur a 500 000 €, FINANCIERE DE L'ARC doit élaborer un
« compte rendu relatif aux frais d’intermédiation ».

Ce document précise les conditions dans lesquelles FINANCIERE DE L’ARC a eu recours, pour I'exercice précédent, a des
services d'exécution d'ordres et d'aide a 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 de FINANCIERE DE L’ARC.

En outre, le rapport annuel de chaque OPC géré renvoie alors expressément a ce document.

A. Dispositif de suivi

Les confirmations d’exécution
Le retour d’exécution est intégré dans I'outil de tenue de position aprés vérification par le gérant de la confirmation
de I'opération émise par le PSI d’exécution ou la contrepartie.

Trade support/MO de BPFS France
Dans le cadre d’une convention de prestation de services trade processing, BPFS France réalise les taches suivantes :
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- La réception et le traitement des transactions de la société de gestion et le rapprochement broker des ordres
exécutés par la SGP ;

- L'enrichissement des transactions avec les instructions de réglement-livraison ;

-—Leur routage-aux tiers-désignés-parla-SGP-dont-les- conservateurs, global clearer-et-valorisateurs-le-suivides———
transactions jusqu'a leur Réglement/Livraison sur le marché ;

- La mise a jour des bases brokers et conservateurs le suivi des réclamations.

Justification de la meilleure exécution
FINANCIERE DE L’ARC a accés en permanence a I'ensemble des informations relatives aux exécutions des ordres
négociés, lui permettant de vérifier en cas de nécessité, I'adéquation du service fourni par les PSI d’exécution et leur
respect de leur politique d’exécution.

Suivi des flux et frais d’intermédiation
FINANCIERE DE L’ARC a accés en permanence via son outil de tenue de position (DT Asset) a 'ensemble des informations
quantitatives relatives aux flux traités ou frais d’intermédiation payés.

B. Dispositif d’évaluation

FINANCIERE DE L’ARC tient @ minima annuellement un comité brokers évaluant les PSI d’exécution. Il se réunit afin de :
- Acter I'acceptation de nouveau PSl/contreparties ;
- Valider la liste des intermédiaires et contreparties autorisés ;
- Analyser les résultats des évaluations de la qualité des exécutions sur la période.

Le comité brokers est nécessairement constitué du président / responsable de la gestion et des gérants. Un compte-
rendu est établi et archivé.

Le nombre des critéres demeure restreint afin de favoriser 'obtention d’un résultat cohérent, et est adapté pour
chaque classe d’instruments financiers.

Notation (de 1 - médiocre a 5 - Excellent) de chaque broker Actions :

Criteres de notation Coefficient d'importance
Accés aux différents marchés 5%
Fiabilité des algos 6%
Instructions : Compréhension des instructions 14%
Instructions : Réactivité lors de l'exécution 14%
Instructions : Fréquence des erreurs lors de lexécution 10%
Instructions : Alerte en cas variation de cours 9%
Intéréts / Blocs / Flux 7%
Connexion providers (Bloomberg EMSX ...) 5%
Newsflow Micro 9%
Analyse du rapport TCA 5%
Matching & suivi middle 8%
Sales : Idées proposées 4%
Sales : Call matinaux 5%

L : ]|

Notation (de 1 - médiocre a 5 - Excellent) de chaque contrepartie Taux :

Coefficient

Critéres de notation .
d'importance

Profondeur du stock de papiers 27%
Prix : capacité a étre dans la fourchette 33%
Matching & suivi middle 15%
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Newsflow Micro 13%

Accés primaire 12%

Notation {de 1 - médiocre a 5 - Excellent) de chaque contrepartie Dérivés listés :

Coefficient

Criteres de notation d'importance

Accés aux différents marchés 13%
Rapidité de prise en charge des ordres 27%
Compréhension des instructions 13%
Rolls de futures 6%
Newsflow Macro 4%
Colit de la transaction 17%
Disponibilité des intervenants 8%
Connaissance clients 12%

C. Revue des politiques de sélection et d’exécution

Le comité brokers est également en charge de la révision des politiques de la société de gestion. Il les réexamine et
se prononce sur leur reconduite ou sur leur modification.

En cas de modification, la version mise a jour sera directement accessible sur internet et vaut notification par
FINANCIERE DE L’ARC a ses clients.

D. Dispositif de contrdle

Controéles de 1* niveau
Le dispositif de contrdle de premier niveau est mis en ceuvre par les gérants. Ces derniers s’assurent notamment au

fil de I'eau de la qualité de I'exécution.

En cas d’identification d’une anomalie ou d’une dégradation manifeste de la qualité de la prestation fournie, les
gérants alertent la Direction et le RCCi par courriels.

Contrdles de 2" niveau
Le plan de contrdle permanent, mis en ceuvre annuellement, intégre des contrdles dédiés a la mise en ceuvre de la
Politique de Meilleure sélection et de Meilleure exécution et du respect de la présente procédure. Ainsi, sont
notamment contrélés :

- L'exhaustivité et la mise a jour des dossiers PSI ;

- Lafréquence des comités, la cohérence et la conformité de ses décisions ;

- La cohérence de I'évaluation des PSI par rapport au flux réalisés/budget alloué.

Ces contrdles sont formalisés annuellement dans une fiche de contrdle dédiée.

Conformément a la réglementation, FINANCIERE DE L’ARC conserve sur cing ans les éléments de preuve de I'application
de la politique d’exécution pour chacun de ses ordres et pourra les communiquer sur demande.
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* %k ok ok ok ok ook

Validée par:
Grégory TEYSSIER Amandine GERARD
Directeur général Président
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Annexe : Sélection d’un PSI d’exécution

IDENTIFICATION GE L INTERMEDIAIRE

PRESTATION DE SERVICES

Exécution simple O owu O won Colt HT [ :
Recherche O ou O won Cout HT {36 :
Mise em place d’un CSA O ow O won

CARACTERIETIGUES DES INSTRUMENTS FINANCIERS TRAITES

Actions L] oui ] mon
ETF (Actions, Obligataires & Matiéres premigres) 0O owi O wmon
Warrants, Droits, Equity Linked Note, Bons, Certificats, CFD, etc ... O oui O won
Obligations d'Etat O oui O won
Obligations privées (Financiéres ou Entreprises, ...) O ouwi O won
Obligations Convertibles O oui O won
Certificats de Depot Négociable (CON), Commercial Paper (CP), Titres souverains O o O ik
courts, etc...

Futures O ou O won
Options O oui O wmeon
Change 3 terme O oui O wmon
Autre : O oui O won

CARACTERISTIGUES DES LIEUX DEXECUTION

Marchés Réglementés O oui (1 Non
Swaps Execution Facilities O owi O mon
Systémes Multilatéraux de Négociation O owi O wmon
Systémes Organisés de Négociation O oui O wnon
internalisateurs Systématiques O owi O wmon
oTc O oui O won

E La convention / Terms of Business, le cas échéant ;

La lettre dans laquelle le PSI catégorise la SGP en tant que dlient professionnel ;

Les documents relatifs 3 Identité et 3 la capacité de I'intermediaire (Kbis, statuts, agréments). A noter que pour les
établissements agrées en France par PAMF et par PACPR, cette vérification peut étre sur REGAFI ou tout équivalent
europeen ;

La politique de Best Execution du s ;

La politique de prévention et de gestion des conflits dintéréts de Vintermédiaire,

La liste des lieux d'exécution ol le PSI prevoit d'intervenir ;

L'autorisation éventuellement accordee par la SGP 3 I'intermédiaire d'intervenir hors MR et SMN.

oa

aooaa

validation du Cusniite broher

Diate

Visa d'un Dirigeant ou

repsesentant
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Politique — Meilleure sélection et meilleure exécution

Liste 2019 - v3

Actions
- Exane
- Oddo Securities
- Stifel
- Cowen

- BRED
- BPSS
- CM-CIC
- CARAX
- Exane
GFI Securities
- Kepler Cheuvreux
- 0Oddo Securities
- OCTO Finance
- Seaport

Futures / options / change
- GFl Derivatives
- Oddo Derivatives

Toutes classes d’actifs (uniquement GSM car TCC)
- CAlIndosuez
- CM-CIC Securities
- Safra Sarasin
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