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PRESENTATION GENERALE DE LA DIRECTIVE EUROPEENNE SUR LES MARCHES

D’INSTRUMENTS FINANCIERS (MIF 2)

La Directive européenne sur les marchés d'instruments
financiers(dite Directive MIF 1), entrée envigueurle 1°" novembre
2007 concernaitlesinstrumentsfinanciers, catégorietréslarge
quicomprenaitnotamment les actions, les obligations, les parts
etactions d’'OPC(SICAV, FCP...), lestitres subordonnés, les parts
sociales, les certificats de depdt négociables, les instruments
aterme.

Cettedirective apportait de nombreuses modifications dansles
reglesdefonctionnementdes marchés, enprévoyant notamment
une mise en concurrence des modes de négociation. Elle
définissait un principe de « Meilleure Exécution » des ordres,
précisait les regles d'evaluation et d’information des Clients
investisseurs, etrappelaitlesprincipesdorganisationarespecter
pour éviterles conflits d'intéréts.

A compter du 3 janvier 2018, la directive « 2014/65/UE du
Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2074 concernant les
marcheés d'instruments financiers » dite MIF 2 entre en vigueur
et completeladirective MIF 1:

= En accroissant les exigences de transparence sur le
fonctionnement des marchés et vis-a-vis des investisseurs ;

= Enrenforgant les obligations liées a la protection des clients
investisseurs.

Ce document a pour vocation de présenter les grandes
caracteristiquesde cesmodifications. Ilest complété d'un guide
des instruments financiers et risques associés, de la politique
d’exécution et de la politique de prévention et de gestion des
conflits d'intéréts.

1. Un accroissement des exigences de transparence

1.1. SUR LE FONCTIONNEMENT DES MARCHES
LaDirective MIF 2:

= Encadre plus strictement la négociation des instruments sur
desmarchésavecnotammentlamise enplace d’'une obligation
de négociation des actions sur des Marches Reglementés
(MR), des Systémes Multilatéraux de Négociation (SMN) et
des Internalisateurs Systématiques (SI) pour limiter la part
des transactions executées en gré agré a une liste résiduelle
d'exceptions techniques afin de mettre fin aux pratiques
d’exécution les moins transparentes ;

= Exige une identification des clients cohérente, unique et
fiable. Toute déclaration de transaction devra ainsi comporter
les « nom, prénom et date de naissance » des clients,
personnes physiques, et I'ldentifiant Entité Juridique « LEI »
(délivré par I'INSEE) pour les clients, personnes morales.
Sans fourniture desdits identifiants, les opérations sur les
instruments financiers ne pourront pas étre exécutées par
notre établissement bancaire ;

= Exiged'une partlapublicationentempsréelparlesplateformes
de négociation des prix et volumes des intéréts acheteurs et
vendeurs et d'autre part, la publication également en temps
réel par les plateformes de négociation et par les entreprises
d'investissement des volumes et prix de leurs transactions.

1.2. VIS-A-VIS DES INVESTISSEURS

La Directive MIF 2 élargit le périmetre des produits considéreés
comme complexes(cf. glossaire annexé aux conditions générales
de tenue de compte):

= aux Fonds d'Investissement Alternatifs(relevant de la Directive
européenne dite « AIFM »),
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= atoutinstrumentincorporant un dérivé telsque:

- les Organismes de Placement Collectif structurés (dont la
remunération est fondée sur un algorithme et est liee ala
performanceoual'évolutiondu prixdactifsoualaréalisation
de conditions concernant ces actifs);

- lesTitres de créances et instruments du marché monetaire
incorporant un deérive ou dont la structure rend difficile
la compréhension du risque par les clients (par exemple :
obligations subordonnées, titre a effet de levier, obligations
convertibles).

LaDirective MIF 2introduit, parailleurs, lanotion de gouvernance
produits enimposantla mise enplace d'un « marche cible » pour
chaqgue produit ou gamme de produits financiers.

= Pour chaque instrument financier, il est ainsi déterminé le
type de clients éligibles (non professionnel, professionnel
ou contrepartie éligible), la connaissance et I'expérience, la
capacitéasubirdespertes, lesobjectifsetlatoléranceaurisque
delacibledeclients, ainsi quelastratégie de distributionquien
résulte (exécution simple, réception-transmission d'ordres ou
conseil eninvestissement).

De plus, cette directive definit également les catégories
de clients pour lesquelles la commercialisation de certains
instruments financiers n‘est pas autorisée (« marché cible
négatif »).

2. Un renforcement de la protection des clients
investisseurs

2.1. TYPOLOGIE DU CONSEIL

LaDirective MIF 2introduitlanotionde conseilindépendant défini
comme la capacité a proposer a ses clients un large éventail
d'instruments financiers, de produits groupe et hors groupe,
dont le nombre et la variété sont représentatifs de lagamme de
servicesofferts parl’établissementfinancieretdesinstruments
disponibles surle marché.

Sinotre établissement ne propose pas a ses clients le service
de conseil en investissement dit « indépendant » selon les
nouveaux criteres réglementaires, notre offre de produits et de
servicesprésenteunéventaild'instrumentsfinanciers proposés
par des producteurs sélectionnés et recommandés par notre
établissement en assurant aupres de nos clients un service de
qualité tracé et adapte.

2.2. EVALUATION DES CLIENTS

1.les informations demeurent graduées en fonction des
investisseurs.

La directive MIF 2 rappelle les trois grandes catégories
d’investisseurs, déjaidentifiees par MIF 1:

= Les « contreparties éligibles », qui sont notamment les
établissements de crédit, les Compagnies d'assurance, les
Fonds deretraite;

= Les « professionnels », qui comprennent notamment les
grandes entreprises ou les Clients particuliers répondant a un
certainnombre de critéres;;

= Les Clients « non professionnels » : tous les autres Clients.

LesClientsnonprofessionnelsbénéficientdelaprotectionlaplus
etenduelorsque desservicesd’investissementsoudes produits
financiers leur sont proposés. Les Clients professionnels (et a
fortiori les contreparties éligibles) sont notamment présumés
avoir I'expérience et les connaissances nécessaires pour
comprendre les risques inhérents aux instruments financiers
surlesquelsils émettent des ordres.
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Il est possible de changer de catégorie, sousréserve de l'accord
de notre établissement bancaire et en respectant certaines
conditions si le niveau de protection qui en résulte est diminué.

2. Le principe d’évaluation des clients est rappelé et renforcé
sur certaines thématiques.

Afin d'assurer une protection renforcée du client, CA Indosuez a
déterminé une approchevisanta:

= Connaltre le niveau de connaissance et d'expérience de ses

Clients en matiére financiere : « test du caractére approprié »

(« appropriateness »);

- Lorsque notre etablissement fournit un service d’exécution
d'ordres ou la réception et transmission d’'ordres portant
sur un ou plusieurs instruments financiers pour un Client,
il doit seulement lui demander ses connaissances et
son expérience en matiere d’investissement. Si notre
établissement ne possede pas les informations suffisantes
ousilesinformationsqu’ilposséde ne sont pasencohérence
avec les caractéristiques des produits financiers, notre
établissement avertit le Client qu'il ne peut déterminer si le
service envisage lui convient.

- Lorsquenotre etablissement propose unservice de conseilen
investissementoude gestionde portefeuille, ildoit se procurer
lesinformations|uipermettantd'évaluerlesconnaissanceset
I'expérience en matiere d’'investissement du Client.

= Etablir un profil de risque tenant compte de la situation
financiere et des objectifs d'investissement du Client : « test
d’adéquation » (« suitability »)

- Ce test s'effectue dés que notre établissement bancaire
fournitunservice de conseileninvestissement ou de gestion
sous mandat. Notons que la principale évolution de MIF 2
réside danslaprise encompte de deuxnouveauxcritéres:la
toléranceaurisque duClientet sacapacitéasubirdespertes
(compte tenu de la situation financiére).

- Pour les Clients non-professionnels, la connaissance,
I'expérience, les objectifs d'investissement et la
situation financiére devront étre évalués. Pour les Clients
professionnels, seuls les objectifs d’investissement et la
situation financiere devront étre évalués

- Dans le cas ou notre établissement bancaire n‘obtiendrait
pas les informations nécessaires, il devra s‘abstenir de
recommander a ces Clients des instruments financiers.

2.3. UNE RELATION DE PROXIMITE ACCRUE

1. Linformation communiquée par notre établissement doit étre
plus détaillée.

= L'exigence de tracabilité des conversations télephoniques,
donnant lieu ou susceptible de donner lieu a une transaction,
est plusforteavec:

- Lanécessité de notifier atout nouveau Client et aux Clients
existants que les communications ou conversations
téléphoniques qui donnent lieu ou sont susceptibles de
donner lieu ades transactions seront enregistrées;

- Ledevoirdevigilance visanta conserver un enregistrement
de tout service fourni, de toute activité exercee et de toute
transaction effectuee parelle-méme permettantal’autorité
compétente d'exercer ses missions de surveillance et ses
activités de controle;
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- La possibilite pour le client de demander copie de la
tracabilite des conversations téléphoniques a la Banque
danslesconditionsprévues parlaréglementationapplicable.

= Avant toute transaction et dans le cadre d'un conseil en
investissement, la réglementation MIF 2 implique de remettre
au client une déclaration d'adéquation et une information
estimative des colts et frais (avec une illustration de I'impact
descodtssurlaperformance des investissements).

2. Le suiviréalisé parlaBanque est renforcé avec:

« Une diffusion d'une alerte au client en cas de diminution de
la valeur d’'un instrument financier a effet de levier ou du
portefeuille en mandat de gestion d'un client de plusde 10 % ;

= 'organisation d'un contact a minima annuel organisé par
CA Indosuez sur les conseils prodigués et pour vérifier si le
portefeuilled'instrumentsfinanciers esttoujoursenadéquation
avec le profil et les besoins du client ;

= La communication, sur une base au moins annuelle, des
¢léments suivants au client(information ex post):

- Dans le cadre des conseils en investissement donnés tout
aulongde l'année, le rapport de « suitability » indiquant que
tousles conseils donnés aune date donnée sont toujours en
adéquationavecsesobjectifsd'investissement,ycomprissa
toléranceauxrisques et sasituationfinanciere,y comprissa
capacité asubirdes pertes;

- Sur l'ensemble de ses transactions de I'année, un releve
annuel des codts et frais sur services d'investissement
réellement supportés par le client comportant : les colts
induits par le produit, les colts induits par le service, les
rémunerationsrecues et versées.

2.4 UNE APPLICATION RENFORCEE DU PRINCIPE DE
MEILLEURE EXECUTION

La Directive MIF 2 précise les obligations dobtention du meilleur
résultat possible pour le client lors de I'exécution d'un ordre,
demandant aux prestataires habilités des moyens renforcés par
la mise en ceuvre de mesures « suffisantes ». CA Indosuez et
CA Indosuez Gestion sengagent ainsi a réexaminer annuellement
leur politique d'exécution, a publier les résultats dexécution, ces
eléments étant complétés de controles adapteés.

LLa Directive MIF 2 impose désormais une séparation formelle
des prestations dexécution et des services daide a la décision
dinvestissement(recherche eninvestissement). Dans le cadre des
services de conseil en investissement et gestion de portefeuille,
notre établissement a décidé de prendre a sa charge ces frais de
recherche eninvestissement.

La politique dexécution de CA Indosuez et de CA Indosuez Gestion
est décrite en page 7.

2.5 DES REGLES D'ORGANISATION VISANT AEVITER LES
CONFLITSD'INTERETS

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion ont mis en place un dispositif
visant a prévenir les conflits d'intéréts entre eux-mémes et
leurs Clients ou entre deux Clients : détection de tels conflits et
etablissement d'une politique efficace de gestion des conflits
dintéréts(procédures a suivre et mesures a prendre). En tout état
de cause, CA Indosuez et CA Indosuez Gestion s'interdisent de
percevoir et/ou de verser une réemunération qui n‘aurait pas pour
objet daméliorer la qualite du service rendu au client.

Des précisions sont communiquées en page 9.
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GUIDE DES INSTRUMENTS FINANCIERS! ET RISQUES ASSOCIES

Un compte-titres détenu par un Client dans un établissement
bancaire permet de comptabiliser les instruments financiers
souscrits par sonintermédiaire(en dehors de I'assurance vie).

Le PEA (Plan d'Epargne en Actions) est un produit d'épargne
destiné a étre investi en Bourse. Il permet de bénéficier de
conditions fiscales avantageuses(surlesrevenus et plus-values
des actions). Il accueille des actions d’entreprises cotées de
I'Union européenne et des placements collectifs(Fonds, Sicav...)
investis a 75 % au moins en actions de ces entreprises. Il est
constituéd'uncompte-titresetd'uncompteenespecesassociés.
Ilest concerné par cette présentation.

Les grandes catégories d'instruments financiers susceptibles
d'étre souscrits/acquis dansle cadre d'un compte-titres ou d'un
PEA sont les suivantes.

1. Les parts ou actions d’opc (organismes de placement
collectif)

Les OPC regroupent deux types de véhicules d'investissement :
les OPCVM et les FIA.

Les OPCVM (Organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres) relevent de la Directive européenne dite « UCITS »
(UndertakingsforCollective Investmentin Transferable Securities
Directives), ilsbénéficient d’'une standardisation dans leur mode
de constitution et de fonctionnement ce qui leur permet d'étre
facilement commercialisables au sein de I'Union européenne.

Les FIA (Fonds d’Investissement Alternatifs) relévent de la
Directive européenne dite « AIFM » (Alternative Investment
Fund Managers), ils regroupent un ensemble de fonds
hétérogénes régulés qui ne sont pas des OPCVM, tels que les
Fonds d'Investissement a Vocation Genérale, des Fonds de
Capital Investissement ou encore des SCPI(Sociétés Civiles de
Placement Immobilier).

Les OPCsontdesentitésquidétiennentetgérentun portefeuille
global d'instruments financiers (actions et/ou obligations
principalement).

Leurspartspeuventétreachetéesourevendues. Lavaleurdeces
partsvarie en fonction de I'évolution du cours des instruments
financiers détenus par'OPC.

Il existe 2 statuts juridiques pour les OPC :
= les SICAV(Sociétés d'Investissement a Capital Variable);
= les FCP(Fonds Communs de Placement).

Les banques commercialisent principalement 3 grandes

catégoriesd’OPC:

= Les fonds investis en instruments monétaires, c’est-a-dire
majoritairement en titres a court terme : la variation de leur
cours estlimitée, les performances et lesrisques également ;

Lesfondsinvestis enobligations et autres titres de créances,
émis dans la zone euro ou internationaux : les variations de
courssont plusimportantes ;

Les fonds investis en actions : ils peuvent étre spécialisés
par zones géographiques, types de marchés et/ou secteurs
économiques ; leur performance et lerisque qu'ils comportent
sont fonction des titres qui les composent ; par rapport a
I'achat d'une action en direct, ce risque est moindre du fait de
la diversification.

Les OPC garantis ou « fonds a formule » sont lancés pour une
durée déterminée et commercialisés sur une courte période de
lancement. Les porteurs sont censés conserver leurs parts pen-
danttouteladuréedeviedufonds: certainsfondsbénéficientd’une
garantie intégrale de capital al'échéance ou d'une protection du
capital(garantie partielle)aune échéance donnée et d'engagements
de performance precisés au moment de I'émission.

Les fonds de capital investissement permettent d'investirdans
des sociétésnoncotéesen Bourse.

Le capitalinvestissement est la prise de participation en capital
dansdes petites et moyennes entreprisesnon cotéesen Bourse
afin de permettre le financement de leur démarrage, de leur
développement ou encore de leur transmission / cession.

[l existe trois types de fonds de capital investissement :

= FCPR(Fonds Communs de Placement a Risques);

= FCPI(Fonds Communs de Placement dans I'Innovation);
= FIP(Fonds d'Investissement de Proximite).

Ils peuvent comporter un risque élevé de perte en capital et
d’illiquidite.

Les OPC de fonds alternatifs sont des fonds investis a plus de
10 % en actions ou parts d'OPC, pouvant bénéficier de régles
d'investissement dérogatoires, mettant en ceuvre eux-mémes
des techniques de gestion « décorrélées » des marchés, en
s'appuyant sur des prises de position sur les marchés a terme,
options. lls présententunrisque de perte en capital.

Les ETF ou « exchange-traded funds » sont des fonds indiciels
cotésencontinuetnégociésenboursedelaméme faconqu'une
action. llspermettentde suivre laperformanced'unindice oud’un
portefeuille d'actifs. Le principal risque porte sur la variation du
sous-jacent, indice ou portefeuille d'actifs, qui peut entrainerune
perte partielle, voire totale, du capital investi.

La grande diversité des OPC permet de trouver la réponse a un
objectifetaunniveauderendementetderisque quel'investisseur
choisit paravance.

Les caractéristiques des OPC sont décrites dans le prospectus.

2. Les actions

Ce sontdes fractions du capital de sociétes.

Les actions de la plupart des grandes sociétés sont cotées en

Bourse. En France, laBourse principale est EURONEXT (Bourse

de Paris). Les actions peuvent y étre facilement achetées ou

venduesauncours publicrésultantdumarché(ventes et achats).

Lesactions peuvent étre achetées:

= Aumomentdel'introduction en Bourse de ces sociétés(notam-
ment dans le cas des privatisations d’entreprises publiques);

« Atout moment, sur les marchés financiers.

Elles peuvent rapporter un dividende annuel selon les résultats

delasociété.

Ellessontassorties de droits préférentiels de souscription(DPS)

en cas daugmentation de capital de la sociéeté.

Lorsqu’elles sont cotées, elles peuvent étre vendues en Bourse
atout moment.

1Cettelisted’instrumentsfinanciersvous est communiquée a titre purementindicatif et ne préjuge pasdes choixd’investissement effectués par

CAIndosuez Gestion dans le cadre de la gestion de portefeuille.
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Il est possible de donner des ordres d'achat ou de vente avec
certaines modalités précises(durée de validité, de prix...).

Enprincipe, lesopérations en Bourse sontreglees au comptant.
Il existe un systéme de reglement différé mensuel (SRD) dont
I'acces estréservé auxinvestisseursavertis.

Lavaleurd'une action varie a tout moment en fonction de l'offre
et delademande du titre, lesquelles sont liées aux perspectives
de l'entreprise, aux conditions du marché et au contexte
gconomique.

Les actions sont plus risquées que les obligations, mais elles
peuvent donner lieu a de meilleures performances. Lacquéreur
d’une action prend toujours le risque de perdre tout ou partie de
son capital en cas de difficultés majeures de la societé.

3. Les obligations

Cesontdesfractionsd’emprunts émises pardessociétésoudes
Etats(parexemple, les Obligations Assimilables du Trésor - OAT).

Lesobligationsdesgrands émetteurssont également cotéesen
Bourse.

Elles rapportent un intérét annuel (coupon), fixe ou variable.
Ellessont:

= Remboursables aterme aune valeur fixée desI'émission ;

= Négociables en Bourse a un cours qui peut varier en fonction
duniveaudestauxd'intérét pourles obligations ataux fixe(une
hausse des taux provoque une baisse du cours des obligations
ataux fixe et inversement).

Lesobligationssontdesplacementsrelativement stablesmaisde
moindre rendement que les actions. Néanmoins, les obligations
peuvent perdre totalement ou partiellementleurvaleurencasde
difficultés de I'émetteur.

Lesémetteursd’obligations peuvent étre classés parlesagences
internationales de notation en deux principales catégories :

= Les émetteurs dits « investment grade » dont le risque de non
remboursement est faible ;

= Les émetteurs « noninvestment grade » ou « high yield » dont
lerisque de nonremboursement est plus éleve.

Les emetteurs ont multiplié les formules d’obligations :

= Obligationsdonnantdroitadesactions(obligationsconvertibles
enactions ou échangeables contre des actions);

= Obligations assorties de bons de souscription d'actions,
d'obligations.

L'analyse des avantages et inconvénients nécessite une bonne
connaissance des marchés et des perspectives économiques
del'emetteur.

Sont assimilables aux obligations les titres subordonnés,
remboursables(TSR)ou adurée indéterminée(TSDI).

4. Les Titres de Créances Negociables

Ce sontdestitres de dette au porteur, non cotés, émis au gre de
I'tmetteur et négociésdegréagre.

Ils se répartissent en 2 catégories principales : d'une durée
inférieure ou égale a un an, sous la forme de certificats de
dépbts et de billets de trésorerie, émis respectivement par les
établissementsdecrédit(oulaCaissedes Dépotset consignations)
etlesautrescatégoriesd'émetteurs, d'unedurée supérieureaun
an sous laforme de bons a moyen terme négociables émis par
I'une ou l'autre de ces categories.
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Lerisque essentiel de ce type de produit dépend de la qualité et
de lasolidité financiere de I'emetteur.

5. Les instruments financiers de l'immobilier

Il est possible de souscrire des parts de SCPI(Sociétés Civiles
de Placement Immobilier) ou des actions d'OPCI(Organismes de
Placement Collectif Immobilier). Une SCPI est une société de
personne qui a pour objet I'acquisition(directe ou indirecte)et la
gestiond’unpatrimoineimmobilierlocatif. Les principauxrisques
sont liés aux évolutions des marchés immobiliers (valorisations
et loyers) et a une liquidité relative, la société de gestion ne
garantissant paslarevente des parts.

Les OPClinvestissent majoritairement en immobilier physique
locatif mais également en actifs financiers(obligations, actions,
OPC...)leur permettent d'offrir une liquidité supérieure a celle
des SCPI. Enrevanche, ils sont exposés a la fois aux risques des
marchés immoabiliers et des marchés financiers.

6. Les produits structurés

Unproduitstructuré estuntitre de créeance émis parunemetteur
quiestissudelassemblaged’'unplacementfinanciertraditionnel,
tel que des obligations ou des actions, a des produits derivés.

Le rendement du produit structuré dépend d'un sous-jacent
pouvant étre un indice (CAC 40, Eurostoxx 50...), un panier
d'actions ou encore la signature d'une ou plusieurs entreprises.

Lerapportrendement/risque des Produits Structurésest définien
fonctiondeleurniveaude protection, deleurssous-jacentsainsique
deleurmaturité, lamaturité etles niveaux de protection du capitala
I'echéance étant généralement fixés avant la souscription.

lls combinent généralement un placement a terme fixe (il s'agit le
plus souvent d'un titre de créance) et un ou plusieurs instruments
financiers dérivés a risque, permettant de rechercher une
ameélioration du couple rendement / risque du placement.
Lesinstrumentsdérivéspermettentd’investirdemaniéreindirecte
dans desindices, actions, paniers d'actions, obligations ou fonds
de placement, sansavoiraacquérir directement les sous-jacents
correspondants.

Les Produits Structurés comportent un risque de perte en
capital investi en cas d'absence de garantie et de liquidité mais
égalementencasderachatdespartsavantl'échéance duProduit
(marché secondaire inexistant ou peu liquide).

7. Les produits de marché (hors titres, certificats et parts
sociales)

Enraison desrisques potentiels(notamment de perte en capital

quipeut étre supérieure au montantinvesti), ilssont réservésaux

investisseurs avertis.

Sontconcernéeslestransactionssurlesinstrumentsfinanciers

«de marché », dontvoiciles plus courantes:

= Change a terme : transaction sur achat ou vente d'un montant
de devises a une date future ;

= Swap : échange de taux d'intérét (entre un taux fixe et un taux
variable oul'inverse, par exemple)ou de devises ;

= FRA(Forward Rate Agreement, Accord de taux futurs): accord
delivrer untauxd’intérét a une date future ;

= Option(de taux d'intérét ou de change): transaction sur une
option d'achat ou de vente, a une date donnée, d'un actif, d'un
tauxd’intérét oud'une devise;

= Dérivés de crédit, de change, sur actifs physiques ou aléas
événementiels (climat par exemple), combinaison structurée
d'instruments suscités.
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POLITIQUE D’EXECUTION

En application de la nouvelle Directive européenne MIF 2 qui
renforce le principe de Meilleure Exécution et I'extension
du périmetre d'instruments concernés, les principales
caracteéristiques de la politique d'exécution et de sélection de
notre etablissement sont présentéees ci-apres:

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion s’engagent a prendre
toutes les mesures suffisantes lors I'exécution des ordres des
clients pour obtenirle meilleur résultat possible au sens du Code
moneétaire et financier.

Cesmesuresconstituentlapolitique d'exécution et de sélection,
qui est examinée chaque année. Toute modification importante
seraportée alaconnaissance du Client.

1. Périmetre d'application

1.1PERIMETRE CLIENT

La présente politique d’exécution s'applique a tous les Clients,
non professionnels ou professionnels, de CA Indosuez et de
CAIndosuez Gestion.

1.2 PERIMETRE PRODUIT

Laprésentepolitiqued'exécutions’appliqueatouslesinstruments
financiers(actions, assimilésactions, titres obligataires, dérivés)
listés surles marchés réglementés ou cotés dans les systemes
multilatéraux de négociation accessibles par l'intermédiaire de
CAlIndosuez et de CA Indosuez Gestion.

L'approche de Meilleure Exécution par CA Indosuez est
déterminée en tenant notamment compte des colts inhérents
alatransaction considéreée.

2. Principes de transmission et d'acheminement des
ordres

Les ordres d'achat ou de vente sur instruments financiers sont
transmis parle Client présent dansleslocaux de CA Indosuez ou
égventuellement par téléphone enregistré, ou au moyen d'une
télécopie ou d’'un courrier acheminé auprés du Banquier Prive,
qui sur la base des indications détaillées du Client (code valeur,
quantité ou montant, type d'ordre durée de validité) saisit I'ordre
de Bourse et le valide.

Aucun autre moyen de transmission d'ordre non sécurisé
(tel que des courriels) n‘est admis et ne peut donc engager la
responsabilité de CA Indosuez.

Lescourscotésetquantitésassociées pouvant étreindiqués par
le Banquier Privéeaumoment de lapassationd’ordres parle Client
sontdonnésatitreindicatif et ne peuventservirderéférenceala
mesure de la Meilleure Exécution.

Ordres sur Actions et dérivés listés sur marchés organisés:

Unefoissaisisetvalidés, lesordres de Bourse sontacheminéspar
CAlndosuezversle PSI(Prestataire de Service d’Investissement)
- Négociateur. 'heure de réception dans le carnet du lieu
d’exécution choisi par le PSI - Négociateur ainsi que I'heure
précise d'exécution sont enregistrées.

Dans les conditions de liquidité qualifiée, les ordres sont
acheminés de maniere totalement automatique vers les lieux
d’exécution retenus par le PSI - Négociateur en charge de
I'exécution conformément & sa politique d'exécution.

Danslesautrescaslesordressont prisencharge parune Table de
réceptionettransmissiondesordres(RTO)en particulierdansles
cassuivants:lintérét du Client, filtrage des ordres d'un montant
supérieur a un seuil fixé et respect des regles protectrices de
I'intégrité duMarché, notamment cellesrequises parlesautorités
de controle.
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Lacapacitéderecoursalaliquidité deblocsviadesPrestataires
Internalisateurs dans le but d'augmenter I'acces aux sources de
liquidité et la probabilité d'exécution de l'ordre, est subordonnée
al'accord explicite du client lors de la prise d’ordre.

OrdresurETF:

Unefoissaisisetvalidés, lesordresde Bourse sontacheminés par
CAlIndosuezversle PSI-Neégociateur. Lheure de réception dans
le carnet du lieu d'exécution choisi par le PSI - Négociateur ainsi
que I'heure précise d’exécution sont enregistrées.

Dans les conditions de liquidité qualifiée, les ordres sont
acheminés de maniére totalement automatique vers les lieux
d'exécution retenus par le PSI - Négociateur en charge de
I'exécution conformément a sa politique d’exécution.

Dans les autres cas de liquidité, les ordres, sauf instruction
contraire, sont pris en charge par une table de négociation
gui exécuterales ordres sur des plateformes multilatérales de
négociation.

Ordres sur obligations et titres de créances assimilés :

Une fois saisis et validés, les ordres sont acheminés par
CAIndosuez vers sa table de négociation. L'heure de réception
dans le carnet ainsi que I'heure précise d’exécution sont
enregistrees.

Dufaitdelaliquidité spécifigue dumarché obligataire, lesordres,
sauf instruction contraire, sont pris en charge par une table
de négociation qui exécutera les ordres sur des plateformes
multilatérales de négociation.

Ordres sur instruments dérivés :

Une fois saisis et validés, les ordres de dérivés non-listés surun
marché organisé, sont acheminés vers la table d'exécution de
CAlndosuez. U'heurederéceptiondansle carnetainsiquel’heure
précise d’'exécution sont enregistrees.

Cesordressontexécutéspar CAlndosuezcommelieud'exécution
principal.
Spécificités des ordres saisis sur le site Internet

Les ordres d’achat ou de vente transmis par Internet sont
directement saisis et validés par le Client sur le site Internet de
CAIndosuezselonlaprocédure envigueur.

Les cours et quantités associés, qu'ils soient en temps reel ou
différes, affichés sur le site Internet au moment de la passation
d'ordre par le Client sont donnés a titre indicatif et ne peuvent
servir deréférence alamesure de la Meilleure Exécution.

Spécificités des ordresissus de la gestion de portefeuille pour
compte de tiers

Dans le cadre spécifique de la gestion de portefeuille pour
compte de tiers, I'ensemble des ordres résultant des décisions
d'investissement de la société de Gestion CA Indosuez Gestion,
esttransmisadesPSI-Négociateurs pourexécutionviaunetable
de RTO.

3. Principe de meilleure exécution

Les circuits d’exécution retenus par CA Indosuez garantissent
I'obtention du principe de Meilleure Exécution.

Les criteres de Meilleure Exécution sont les suivants : le prix, le
co(t, larapidité, la probabilité d’exécution et de reglement, la
taille et lanature del'ordre.

Actions et dérivés listés sur marchés organisés :

Les prestataires de services d'investissement sélectionnés par
CAlndosuezsontredevablesdelaMeilleure Exécutiondesordres
quileursont confiés.
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ETF:

Les ordres qui ne sont pas confiés a un prestataire de services
d’investissement sont exécutes surune plateforme multilatérale
permettant 'obtention de la Meilleure Exécution.

Obligations:

L'exécution des ordres sur une plateforme multilatérale permet
I'obtention de la Meilleure Exécution.

Ordres dérivés non listés sur un marché organisé :

L'adossement systématique des ordres a une opération sur
une plateforme multilatérale ou sur un prestataire de services
d'investissement garantissant la Meilleure Exécution permet
I'obtention de laMeilleure Exécution pourlesordrestransmis par
laclientele de CA Indosuez.

4. Sélection des lieux d’exécution

Conformément a leur propre politique d'exécution, les PSI -
Négociateurs retenus par CA Indosuez et CA Indosuez Gestion
sélectionnent les lieux d’exécution. Cette sélection par les PSI
-Négociateursestréaliséeautermed'une période d'analyse leur
permettant d'évaluer:

= Laliquidite du marché, en termes de probabilité d'exécution
calculéee & partir d'un historique suffisant ;

= Lafiabilité et la continuité de service au niveau de la cotation
et del'exécution;

= Lasécurisationetlafiabilité delafiliere dereglement/ livraison.

Les lieux d’exécution comprennent des marchés réglementés,
dessystemesmultilatéraux de négociation, des Internalisateurs
Systématiques et des Internalisateurs Simples.

La liste des lieux d’exécution ainsi offerts est disponible sur
simple demande.

5. Prise en comple des instructions spécifiques

Il est donné latitude au Client de donner certaines instructions
quantau mode d'exécution.

Lattentiondu Client est attiree surlefaitqu'en casd’instructions
specifiqgues de sapart, CAlndosuezrisque d'étre empéché dans
I'applicationde certainesdispositions de sapolitique d'exécution
notamment celles relevant de la Meilleure Exécution.

6. Exécution en dehors d’un marché réglementé ou d’'un
systeme multilatéral de négociation

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion pourront demander aux
PSI- Négociateurs retenus de ne pas exécuter d'ordres, dans le
respectdel’intérétduclient, endehorsd'un marchéréglementé
ou d'unsysteme multilatéral de négociation.

Unaccord exprés pourra étre demandé dans I'hypothese d'une
Internalisation Systématique ou Simple des ordres, c'est-a-dire
endehors d'un marché réglementé ou d'un Systeme multilateral
de négociation.

7. Consentement du client

L'accord donné par le Client est un accord général qui couvre
I'ensemble des dispositions de la politique d'exécution et vaut
donc accord pour toutes les transactions effectuées aupres de
CAIndosuez et de CAlIndosuez Gestion.

Suite aréception de la présente politique, la passation d'ordres
par le Client, ou par CA Indosuez Gestion pour le compte du
Client dans le cadre de la gestion d'un mandat, vaut accord pour
traiteraux conditions prévues parlesclauses1at delaprésente
politique d'execution.
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8. Politique de meilleure sélection des prestataires de
services d’investissement négociateurs

Ordres actions et assimilés :

Pour obtenir la Meilleure Exécution dans le cadre des ordres
transmis a un prestataire tiers pour exécution, CA Indosuez
s‘appuie sur une Politique de Meilleure Sélection.

Cette politique de sélection permet de constituer un dispositif
de prestataires d'exécution adapté aux ordres de la clientele
de CA Indosuez (marchés, capitalisations, types d'ordres,
géographie).

La qualité d’exécution de ces prestataires, démontrée par le
passéestréévaluée de maniere périodique afinde sassurerqu’ils
continuentafournirde maniére permanentele service auniveau
attendu, s'appréciant notamment selon les critéres suivants:

= Pertinence globale de la palitique d’exécution et notamment
engagement des PSI - Négociateurs d'assurer larecherche du
meilleur prix total, notamment parleur capacité aaccederades
lieux d'exécutionvariés;

= Qualité d'acheminement des ordres sur les lieux d'exécution ;

= Fiabilité : assurance de continuité de service ;

= Capacité a régler/livrer de fagon optimisée dans la filiere
d’origine du titre négocié;
= Prixdelaprestation et des services associés.

Ces criteres ont amené CA Indosuez et CA Indosuez Gestion a
retenir CA Titres(groupe Crédit Agricole) pour I'acheminement
automatique des ordres. Pour la prise en charge manuelle
des ordres, plusieurs PSI - Négociateurs ont eté sélectionnés
répondant aux criteres mentionnés.

Lesélémentsdétaillésdelapolitique de sélectiondesprestataires
ainsiquelesrapportsd'évaluationdelaqualité d'exécution seront
misadispositionannuellementsurlesiteInternetde CAlndosuez.
Laliste des PSI - Négociateurs sélectionnés est a la disposition
du Client sur simple demande.

9. Paiement de la recherche en investissement

La séparation formelle des prestations d'exécution et des
services d'aide a la décision d'investissement (Recherche) font
I'objet sous MIF 2 de modalités de rémunérations distinctes.
Ainsi, le courtage facturé ne rémunérera exclusivement que la
prestation d'exécution.
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POLITIQUE DE PREVENTION ET DE GESTION DES CONFLITS D’INTERETS

Le groupe Crédit Agricole comprend différentes entreprises
dont CA Indosuez et sa filiale a 100 % CA Indosuez Gestion qui
fournissent plusieurstypesde servicesd'investissementaleurs
Clients.

Aussi, CA Indosuez et CA Indosuez Gestion sont susceptibles
d'étre confrontées a des situations ou les intéeréts d'un Client
pourraient étre en conflitavec :

= Ceuxd’unautre Client;
= Ouceuxdugroupe Crédit Agricole ;
= Ouceuxd'une entreprise membre du groupe Crédit Agricole.

De méme CAIndosuez et CAIndosuez Gestion sont susceptibles
d'étre confrontées a des situations ou les intéeréts du Groupe
seraient en conflitavec ceuxdel’'un de leurs collaborateurs.

Pourassurerlaprotectionetlaprimauté desinterétsdes Clients,
le groupe Credit Agricole a mis en place une politique et des
procéduresvisant a prévenir les situations de conflits d'intéréts
et aremédier aux cas avérés de conflit, dispositif décliné par
CA Indosuez et CA Indosuez Gestion dans I'exercice de leurs
activités, decrites a titre informatif ci-apres.

Une information plus détaillée sur les politiques de gestion des
conflits d'intéréts de CA Indosuez et de CA Indosuez Gestion est
disponible surdemande.

1. Identification des conflits d’intéréts

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion mettent en ceuvre un

dispositif visanta:

= Recenser les situations qui pourraient conduire a l'apparition
d’'unconflitd’intéréts;

= Permettre aux collaborateurs de signaler toute situation
potentielle ou avérée de conflits d'intéréts ;

= Prévoir I'enregistrement des types de services et d'activités
pour lesquels un conflit d'intéréts, comportant un risque

sensible d'atteinteauxintérétsd'unou plusieursde sesClients,
s'est produit ou est susceptible de se produire.

2. Dispositif de prévention et de gestion des conflits
d’intéréts

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion mettent en ceuvre
respectivement et appliquent un dispositif destiné a prévenir
les conflits d'intéréts et a gérer les cas avéreés. Ce dispositif a
pour objectif :

= De définir les regles que les collaborateurs doivent respecter
afin d’identifier, de prévenir et de gérer les conflits d'intéréts;

= De suivre les opérations effectuées pour le compte propre de
CAIndosuez ou de CA Indosuez Gestion et celles effectuées
parleurscollaborateurs, afin de s‘assurer que les informations
confidentiellesobtenueslorsdeleuractivite professionnellene
sont pas utilisées aleuravantage ;

= Deprévenir, de contréleroud’interdirel’echange d’informations
pouvantléserlesintérétsdesClients, comprenant notamment
la séparation physique et informatique de certains services ;

= D'assurerunetransmissionrapide alahiérarchie dessituations
deconflitsd'intérétsnécessitantunarbitrage ouune décision;

= D'informerlesclients encasde conflitsd’intéréts nonreésolus;

= D'encadrerlapolitiquerelative aux cadeaux etavantagesrecus
ou fournis par les collaborateurs, afin d'assurer qu’ils agissent

d’'unemaniere honnéte, équitable et professionnelle, enservant
aumieux lesintérétsdesClients;
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= De former les collaborateurs concernés, afin d'assurer une
connaissance satisfaisante deleursresponsabilitésetde leurs
obligations.

3. Regles de traitement des ordres

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion respectent chacune les
reglesde prévention desabus de marchés et de fonctionnement
des marchés financiers sur lesquels elles interviennent et
s'interdisent toute atteinte al'égalité de traitement des ordres.

En particulier, CA Indosuez et CA Indosuez Gestion n‘acceptent
pas, sauf exceptions réglementées, de réaliser des ordres de
souscription-rachat transmis au-dela de I'heure limite.

De méme, afin de préevenir les abus lies a certaines pratiques
et respecter le principe d'éqalité de traitement entre Clients,
les souscriptions-rachats de parts d'OPC doivent toujours étre
effectuéesauncoursinconnu.

4. Choix et rémunération des intermédiaires

Lechoixdesintermédiairesexternesouinternesaugroupe Crédit
Agricole esteffectué danslerespectduprincipedelaprimautéde
l'intérét du Client. Ce dernier doit étre assuré que l'intermeédiaire
estsélectionnéenfonctiondesmeilleures conditions dumarché.
CA Indosuez et CA Indosuez Gestion veillent a choisir leurs
intermédiaires ense fondant surune analyse durapport qualité/
prix et non en raison de leur appartenance au groupe Creédit
Agricole.

Afin de garantir la transparence de paiement de commissions a
desintermédiaires, toute facturation est dimentjustifiée.

5. Avantages el rémunéraltions

Dans le cadre des services d'investissement, les avantages
et remunérations de CA Indosuez et CA Indosuez Gestion sont
encadrés par des procedures qui visent a préserver les intéréts
duclient.

CAIndosuez est susceptible de percevoir des réemunérations au
titre des services d'investissement, qu'elle propose, si celles-ci
ont pour objet d'améliorer le service au client. Elle informera
le client de toute remunération qu'elle serait susceptible
de percevoir dans le cadre de la fourniture de tout service
d’investissement. En tout état de cause, CA Indosuez s'interdit
de percevoir et/ou de verser une rémunération qui n‘aurait pas
pour objet d'ameéliorer la qualité du service rendu au client.

Les avantages non monétaires mineurs que peuvent recevoir
CA Indosuez et CA Indosuez Gestion tels que des participations
ades conférences ou seminaires sont de nature a améliorer le
service aux clients et ne sont pas susceptibles d'engendrer des
conflitsd'intéréts.

6. Spécificités de CA Indosuez gestion

6.1. ENCADREMENT DES ACTIVITES DE GESTION POUR
LE COMPTE DE CA INDOSUEZ GESTION ET POUR LE
COMPTE DES CLIENTS

Au sein de CA Indosuez Gestion, les collaborateurs chargés
d'effectuerdesopérationspourle compte de celle-cine réalisent
pasd’opérationspourle compte desClients. Ce dispositif permet
d'éviter que les collaborateurs soient tentés de privilegier, lors
des passages d'ordres, les intéréts de CA Indosuez Gestion par
rapportauxinteréts du Client.
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6.2. ROTATION DES ACTIFS

La fréquence des opérations réalisées dans le cadre de la
gestion de portefeuille est motivée par I'intérét du Client. Des
vérifications informatiques sont régulierement effectuées sur
les portefeuilles afin de s'assurer que ce principe est respecte.

6.3. POLITIQUE DE REMUNERATION

Lapolitiguederéemunérationde CAIndosuez Gestion prévoitque
larémunération d'un gérant exclut toute gratification pouvant
porter atteinte al'indépendance de sa gestion.

Cette politiqgue impligue notamment qu’'un gérant ne peut se voir
fixer d'objectifs de placement de titres ou de produits dans les
portefeuilles qu'il gere.

En outre, les rémunérations variables des collaborateurs
sont strictement encadrées par un mécanisme de différé et
d’indexation. Enfin, CA Indosuez Gestion s'interdit de recevoir
desrétrocessions au titre des investissements qu'elle réalise
dans ses portefeuilles.
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