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PRESENTATION GENERALE DE LA DIRECTIVE EUROPEENNE SUR LES MARCHES

D’ INSTRUMENTS FINANCIERS (MIFID II)

La Directive européenne sur les marchés d'instruments
financiers(dite Directive MIF 1), entrée envigueur le 1" novembre
2007 concernaitlesinstrumentsfinanciers, catégorie tréslarge
quicomprenait notamment lesactions, les obligations, les parts
etactions d'OPC(SICAV, FCP...), lestitres subordonnés, les parts
sociales, les certificats de dépdt négociables, les instruments
aterme.

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

A compter du 3 janvier 2018, la directive « 2014/65/UE du
Parlement européen et du Conseil du15mai 2014 concernant les
marchés 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
caracteéristiquesde ces modifications. Ilest complété d'un guide
des instruments financiers et risques associés, de la politique
d’execution et de la politique de prevention 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 Réglementés
(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 ;

= Exigeuneidentificationdesclientscohérente, unique et fiable.
Toutedéclarationdetransactiondevraainsicomporterles «nom,
prenom et date de naissance » desclients personnes physiques
(du donneur d’ordre et du titulaire du compte, s'il est distinct)
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 pasétre exécutées parnotre établissementbancaire;

= Exiged’'unepartlapublicationentempsreel parlesplateformes
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 considérés
comme complexes(cf. glossaire annexé aux conditions générales
de tenue de compte):

= AuxFondsd'Investissement Alternatifs(relevantde la Directive
européenne dite « AIFM »);

= Atoutinstrument incorporant un dérivé tels que :
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- les Organismes de Placement Collectif structurés(dont la
valeurderemboursementestfondée surunalgorithme connu
desledeépartetestlieealaperformance;oualévolutiond'un
sous-jacent; oualaréalisationde conditionsconcernantles
sous-jacents);

- lesTitres de créances et instruments du marché monétaire
incorporant un sous-jacent dérivé 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, lanotionde gouvernance
produits enimposantla mise en place 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
de la cible de clients, ainsi que la stratégie de distribution qui
enrésulte(exécutionsimple, réception-transmission d‘ordres,
conseil eninvestissement, ou gestion sous mandat).

De plus, cette directive définit également les catégories
de clients et les éléments de marché cible pour lesquelles la
commercialisationde certainsinstrumentsfinanciersn’est pas
autorisée(« marché cible négatif »).

2. Un renforcement de la protection des clients
investisseurs

2.1. TYPOLOGIE DU CONSEIL

La Directive MIF 2 introduit la notion de conseil indépendant
pour evaluer et comparer a nos clients un éventail suffisant
d'instruments financiers, de produits groupe et hors groupe,
disponibles surle marché.

Sinotre établissement ne propose pas a ses clients le service
de conseil en investissement dit « indépendant » selon les
nouveaux critéres réglementaires, notre offre de produits et de
servicesprésenteun éventaild’instrumentsfinanciers proposeés
par des producteurs sélectionnés et recommandés par notre
etablissement 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, qui en font la
demande, et répondent aun certain nombre de criteres ;

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

LesClientsnonprofessionnelsbénéficientdelaprotectionlaplus
etenduelorsque desservicesd'investissementsou des 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 pour un « client détail » de passer « client
professionnel », et pourun « client professionnel par nature » de
passer « contrepartie éligible » sousréserve del'accord de notre
établissement bancaire et enrespectant certaines conditionssi
le niveau de protection qui enrésulte 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 établissement fournit un service d'exécution
d’'ordres ou laréception et transmission d'ordres portant sur
un ou plusieurs instruments financiers pour un Client, il doit
seulementluidemandersesconnaissancesetsonexpérience
en matiere d'investissement. Si notre établissement
ne possede pas les informations suffisantes ou si les
informations qu'il possede ne sont pasen cohérence avecles
caractéristiquesdesproduitsfinanciers, notre établissement
avertitle Client du caractéere non approprié du produit ;

- Lorsquenotre établissement propose unservicede conseilen
investissementoude gestionde portefeuille, ildoit se procurer
lesinformationsluipermettantd'évaluerlesconnaissanceset
I'experience en matiere d'investissement du Client.

= Etablir un profil de risque du client en tenant compte de sa
situation financiere, dont sa capacité a subir des pertes, et de
ses objectifs d'investissement, dont sa tolérance au risque :
« test d'adéquation » (« suitability »);

- Ce test s'effectue dés que notre établissement bancaire
fournitunservice de conseileninvestissement oude gestion
sous mandat ;

- Pour les Clients non-professionnels, la connaissance,
I'expérience, la situation financiére, dont la capacité a
subir des pertes et les objectifs d'investissement, dont la
tolérance au risque devront étre évalués. Pour les Clients
professionnels, seuls la situation financiere et les objectifs
d’investissementdevront étre évalués, étant présumeésavoir
la capacité asubirdes pertes;

- 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 téléphoniques,
donnant lieu ou susceptible de donner lieu a une transaction,
estplusforteavec:

- Lanécessité de notifier a tout 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 visant aconserver un enregistrement
de tout service fourni, de toute activité exercee et de toute
transaction effectuée par I'établissement permettant a
I'autorité compétente d’'exercer sesmissionsde surveillance
et sesactivitésde contrdle;

- La possibilité pour le client de demander copie de la
tracabilité des conversations téléphoniques a la Banque
danslesconditionsprévues parlaréglementationapplicable.
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= Avant toute transaction et dans le cadre d'un conseil en
investissement, laréglementation MIF 2implique deremettreau
clientunedéclarationd’adequationtandisquelaréglementation
PRIIPS impose une information estimative des codts et frais
(avec uneillustration de I'impact des codts sur la performance
desinvestissements).

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 % ;

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

= Lacommunicationavantchaquetransactionsuruninstrument
financier, d’'une estimationraisonnable de 'ensemble des colts
et frais, y comprisI'impact surleurrendement ;

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

- Dans le cadre des conseils en investissement donnés tout
aulongde l'annee, 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
rémunérationsrecgues et versees.

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 habilites des moyens renforces 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
éléments étant complétés de controles adaptes.

La 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 en investissement.

La politique dexecution de CA Indosuez et de CA Indosuez Gestion
est décrite en page 6.

2.5. DES REGLES D’ORGANISATION VISANT AEVITERLES
CONFLITS D'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 s'interdit de percevoir et/ou de verser une
rémunération qui n‘aurait pas pour objet daméliorer la qualité du
service rendu au client.
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3. Un élargissement des préférences extra-financieres des
clients investisseurs

Indosuez Wealth Management a fait des investissements
responsables I'un de ses leviers de croissance en parfaite
cohérence avec le pilier sociétal de son projet d’entreprise et
celuidugroupe Crédit Agricole S.A.

Qu’est-ce que lafinance durable ?

La finance durable consiste a compléter I'analyse financiere,
habituellementréalisée surlesinvestissements, parune analyse
non-financierebaséesurdescritéresEnvironnementaux, Sociaux
et de Gouvernance. Cette analyse vise a mieux comprendre si
une entreprise, ou un projet, prend bien en compte les risques
et les opportunités liés a ces criteres, avant toute décision
d’investissement ou d'octroi de financement.

Face a ces défis nouveaux auxquels les entreprises sont
confrontées, lelégislateureuropéenasouhaité garantir, pourles
investisseurs, une meilleure transparence desrésultatsde cette
analyse extra-financiére. Plusieurs textes juridiques encadrent
donclafinancedurable, les principaux étantauniveaueuropéen:

= Le « Reglement sur la publication d'informations en matiére
de durabilité dans le secteur des services financiers » (SFDR)
qui requiert de la transparence de la part des institutions
financieressurlamaniere dontellesintegrentlesfacteurs ESG
etladurabilité dans leurs activités et les produits financiers,

Le « Reéglement Taxonomie » qui met en place un systeme
de classification harmonisé pour déeterminer les activités
economiques qui peuvent étre considérées comme durables,

Les « modifications apportées a la Directive MiFID Il » qui
permettentaprésentdecollecterlespréférencesindividuelles
des clients en matiére de durabilité et qui imposent aux
producteurs de produits financiers de mettre a disposition
des distributeurs les informations nécessaires pour analyser
les produits auregard des objectifs de durabilité des clients ou
clients potentiels,

Les « modifications apportées a la Directive DDA » qui
permettentaprésentdecollecterlespréférencesindividuelles
desclients en matiere de durabilité dans I'assurance-vie,

La « Directive sur la publication d'informations en matiére
de durabilité par les entreprises » (CSRD) qui renforce
considérablement les regles existantes en matiere de
publication d'informations non financieres.

Touscespiliersdoivent étre vuscommeunensemble d'éléments
et de réglementations qui forment la matiere de la finance
durable, dontles objectifs sont les suivants :

1. Accroitre latransparence en matiéere de durabilité,

2. Doter le monde de la finance de nouveaux outils plus solides
pour évaluer I'impact et lesrisques en matiere de durabilité,

3. Renforcer la participation de tous les investisseurs, institu-
tionnels et privés, au nouveau « Pacte Vert pour I'Europe ».

Indosuez Wealth Management accorde donc une attention
particuliere aux préférences de ses clients en matiere de
durabilité, qu'elle prend en compte dans la structuration de son
offre de produits et services. A ce titre, Indosuez a mis en place
un guestionnaire visant a recueillir les préférences de durabilité
de sesclientsinvestisseurs portant surdes critéres ESG.
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TROIS APPROCHES POUR EXPRIMER VOS PREFERENCES
DURABLES

Dansle cadre de la personnalisation de I'offre d'investissement,
Indosuezvous propose d'exprimervos préférencesenmatierede
durabilité selon trois grandes approches réglementaires :

1. Approche « Investissement durable » - Selon le Réglement
SFDR(Sustainable Finance Disclosure Regulation)

En tant qu'investisseur, si vous souhaitez que votre
investissement soit considéré comme durable au sens du
reglement SFDR, cela signifie que vous recherchez une
contributionpositiveaunobjectif environnementalet/ousocial,
tout enveillant & ne pas porter atteinte aux autres facteurs de
durabilité. Celaimplique également que les entreprises dans
lesquellesvousinvestissezappliquent des pratiques de bonne
gouvernance.

2.Approche « Taxonomie européenne » - Selon le Réglement
Taxonomie

En tant gu'investisseur, si vous avez des préférences de
durabilité enalignement & la Taxonomie, cela signifie que vous
souhaitezinvestirdanslesactivitésd’'une entreprise qualifiées
comme durables car elles contribuent substantiellement a un
des objectifs de durabilité, sans nuire aux autres objectifs, et
elles sont exercées dans le respect des garanties minimales
sociales ou de gouvernance. L'objectif est donc d'avoir une
contribution positive dans l'un des 6 objectifs suivants :

= Atténuation du changement climatique,

= Adaptation au changement climatique,

= Protection de labiodiversité et des écosystemes,

= Utilisation durable et protection des ressources aquatiques
et marines,

= Prévention etréduction de la pollution,

= Transition versune économie circulaire.

3. Approche « Principales incidences négatives » - Principal
Adverse Impact (PAl)selon le Réeglement SFDR

En tant gu'investisseur, si vous faites le choix d’investir en
intégrant les PAI, cela signifie que vous voulez limiter votre
impact dans un domaine choisi en contrélant et en tentant de
réduireleniveaud'impact. LexamendesPAlestdonc pertinent
sivous souhaitez limiter votre « empreinte d'investissement »
future sur certains themes, tel que :

= Lesemissions de gazaeffetde serre,

= Labiodiversite,

= Lesquestions sociales et de personnel.
Pour de plus amples informations, vous pouvez retrouver la
politique ESG sur la page dédiée viale lien suivant :

Ethique et conformité bancaire | Indosuez Wealth Management |

Indosuez

Enfin, Indosuez, applique un processus d'investissement extra-
financier reposant sur trois étapes consécutives permettant
d’exclure les emetteurs non conformesases criteres, d'intégrer
I'analyse ESG dans I'évaluation des instruments financiers, puis
de veérifier leur éligibilité entant qu'instruments durables.

Ceseélémentssontdeéfinis plus précisementdanslapolitique ESG
mentionnée ci-dessus.
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GUIDE DES INSTRUMENTS FINANCIERS ET RISQUES ASSOCIES

L. Les parts et actions d’OPC (organismes de placement
collectif)

A. LES FONDS GENERAUX

1. Caractéristiques

Les OPC sont des fonds organisés pour investir en valeurs
mobilieres pour le compte d'un grand nombre d'épargnants. En
investissant dans des parts d'un OPC, I'acheteur accéde & un
portefeuille diversifié geré par un professionnel.

Lagrande diversité des OPC permet de trouver laréponse a un
objectifetaunniveauderendementetderisque quelinvestisseur
choisit paravance.

Les OPC regroupent deux types de fonds d'investissement : les
OPCVMetlesFIA.

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.

LesFIA(Fondsd'Investissement Alternatifs)releventdelaDirective
européennedite « 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 Générale, desFondsde Capital Investissement ouencore
des SCPI(Sociétés Civiles de Placement Immobilier).

Les OPC classiques sont des entités qui détiennent et gérent
un portefeuille global d'instruments financiers (notamment les
fonds investis en instruments monétaires, les fonds investis en
obligations et autres types de créances, et les fonds investis en
actions). Leurs parts peuvent étre achetées ou revendues. La
valeur de ces parts varie en fonction de I'évolution du cours des
instruments financiers détenus par'OPC.

[l existe 2 statuts juridiques pour les OPC classiques :
= 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, il s'agit d'un
support dinvestissement de type OPCVM ou FIA investissant
majoritairement dans des titres a court terme. lls offrent aux
investisseurs un outil de gestion de laliquidité excédentaire,
avecundegre élevedeliquidité, dediversificationet de stabilité
delavaleurducapitalinvesti, toutenfournissantunrendement
fondé sur les taux du marché monétaire ;

Lesfondsinvestis enobligations et autrestitres de créances,
emis danslazone euroouinternationaux: il s‘agitd'un support
d'investissement composeé de titres de dettes emis par les
Etats ou par des entreprises. Le fonds dit « obligataire » a pour
objectif de souscrire a des emprunts obligataires émis par
plusieurs entreprises ou Etats, afin de diversifier lerisque. Les
variations de cours sont plus importantes que dans des fonds
investis eninstruments monetaires ;

Les fonds investis en actions : ils peuvent étre spécialisés
par zones géographiques, types de marchés et/ou secteurs
eéconomiques; leur performance etlerisque 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 a capital garanti ou protégé (fonds a formule) sont
lancés pour une durée déterminée et commercialisés sur

Architects of Wealth

une courte période de lancement. Les porteurs sont censés
conserver leurs parts pendant toute la durée de vie du fonds :
certains fonds bénéficient d'une garantie intégrale de capital a
I'échéance(fondsacapitalgaranti)oud'une protection du capital
(garantie partielle)aune échéance donnée et d'engagements de
performance précisés au moment de I'émission (fonds a capital
protégeé).

2. Les principaux risques liés aux OPC classiques

= Lesrisquesdegestion;lerendementdépend, entreautres, des
aptitudes de son gérant et de la qualité de ses décisions. Des
erreursd'appréciation danslagestion dufonds peuvent mener
ades pertesoudes moins-values.

= Lesrisques d’entreprises ; la valeur des parts ou actions des
fondsd'investissement(VNI)est calculée surunebaseréguliére,
et est en fonction de la valeur agrégée des titres, devises ou
autres actifs composant les avoirs du fonds. La VNI est ainsi
soumise aunrisque de baisse quireflete celle des actifs sous-
jacents.Unfondsmoneétaire seradonc moinsrisque qgu'unfonds
investi enactions.

B.LES FONDS PARTICULIERSET LES RISQUES ASSOCIES

Lesfonds particuliers sont ceux qui se distinguent par la nature
des actifs dans lesquels ils investissent, ou dans leur stratégie
d’investissement.

1. Les OPC de fonds alternatifs (FIA)

Cesontdesfondsinvestisaplusde10 % enactionsoupartsd’'OPC,
pouvant bénéficier de regles d'investissement dérogatoires,
mettant en ceuvre eux-mémes des techniques de gestion
« décorrélées » des marchés, en s‘appuyant sur des prises de
position surles marchésaterme, options.

Il peut s'agir de fonds de placements a haut risque visant a
dégager des rendements supérieurs ala moyenne. En ce sens,
lerisque de gestion est plus élevé que pour les fonds classiques.

2.LesETF ou « exchange-traded funds »

Les ETF (Exchange Traded Funds ou également dénommeés
trackers)sontdesfondsindiciels qui s'efforcent de reproduirela
performance desindices boursiers. Ayantlaméme composition
que l'indice boursier gu'il reproduit, il varie ala hausse ou ala
baisse selon la méme amplitude que I'indice, le cas échéant
multipliée par un coefficient, dans le cas d'un tracker a effet de
levier.

Lestrackerssont cotésenBourse.

Ils permettent, au moyen d'un véhicule unique, d'investir dans
un ensemble de valeurs représentant une zone géographique
(indices domestiques ou internationaux)ou un secteur d'activité
spécifique (banques ou compagnies pétrolieres, par exemple).
[lexiste desrisques spécifiqgues aux trackers:

= Risque de marché, les trackers sont soumis aux fluctuations

imprévisibles du cours des indices qu'ils reproduisent,
entrainant desrisques de pertes en proportion.

Risque de non-paiement des dividendes, le dividende d'un
tracker est principalement détermine par le bénéfice réalisé
parlesentreprises quicomposentlindice danslequelle tracker
investit. Ainsi, encasde faiblesbénéficesouencasde pertes, il
estpossible que le dividende soit réduit ou qu‘aucun dividende
ne soitdistribué.

Risque d’entreprise, I'investisseur sera attentif au fait qu'il
existe un risque intrinseque pour chaque valeur composant le
tracker. En cas de baisse de valeur de I'un des sous-jacents,
le client sera moins impacté que si l'investissement avait éte
réalisé endirect.
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1L Les actions

A.LES CARACTERISTIQUES

Uneactionestuntitre quiconstitue une fraction du capitald’'une
société. Elle estdétenue parles «actionnaires » delasociété. Un
actionnaire peut décider de céder ses actions a uninvestisseur,
soit sur le marché réqulé, souvent désigneé sous le terme de
«bourse »; soitendehorsdumarché(de gréagre), le propriétaire
doit trouver lui-méme l'acheteur, ou confier cette tadche a un
courtier spécialise.

Les actions cotées designent les actions échangées sur une
bourse officielle. En France, laBourse principale est EURONEXT
(Boursede Paris). Lesactions peuventy étre facilementachetées
ou vendues, a tout moment, et a un cours public résultant du
marché(ventes et achats).

Lesactions peuvent étre achetées:

= Au moment de l'introduction en Bourse de ces sociétés
(notamment dans le cas des privatisations d’entreprises
publiques);

= A tout moment, sur les marchés financiers. Elles peuvent
rapporterundividende annuel selonlesrésultats de lasociete.

Ellessontassorties de droits préférentiels de souscription(DPS)

encas d’augmentation de capital de la société.

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 sontreglées au comptant.

[l existe un systeme de réglement différé mensuel (SRD) dont

I'acces estréservé auxinvestisseursavertis.

Lavaleurd’une action varie a tout moment en fonction de l'offre
et de lademande dutitre, lesquelles sont liées aux perspectives
de I'entreprise, aux conditions du marché et au contexte
egconomique.

B. LES RISQUES

1. Risque d’entreprise

L'acheteur d’actions est un apporteur de capital. Il participe aux
gains tout en contribuant aux pertes. En cas de faillite, il perd
I'intégralité de son apport.

2. Risque de marché

Un mouvement de baisse généralisé des marchés dd, par
exemple, a une incertitude sur les perspectives de croissance
mondiale, peutaffecterle marché desactionsdanssonensemble
de maniere imprévisible.

3. Risque de non-paiement de dividendes

Le dividende est distribué en fonction du bénéfice réalisé parla
société émettrice. Ainsi, en cas de faibles bénéfices ou en cas
de pertes, il est possible que le dividende soit réduit ou qu'aucun
dividende ne soit distribué.

4, Risque de contrepartie

Dans le cas ou I'émetteur serait défaillant lors du reglement de
lacréance.

5. Risque de change

Dans le cas ou I'investisseur souscrit une obligation dans une
autre devise, il sera soumis au risque de change et de taux de la
devise concernée.

6. Risque de liquidité

Il peut exister une illiquidité complete du titre pendant toute
sa durée de vie, c'est-a-dire que l'investisseur ne trouvera pas

Architects of Wealth

acquéreur et devra conserver le produit jusqu‘a gu'il trouve un
acquéreur.

7. Risque de concentration

La concentration des investissements sur une méme zone
géographigue oudansunméme secteur économique représente
un risque supplémentaire si I'ensemble d'une région ou d'un
secteur économique connait une évolution négative.

Entoutétatde cause, iln‘existe pasdedroitacquisaudividende.
'organe compétent de la société, généralement I'Assemblée
Générale Annuelle qui statue sur les comptes de I'exercice
précedent, peut décider de distribuer - ou de ne pas distribuer -
tout ou partie des bénéfices réalisés.

I11. Les obligations

A. LES CARACTERISTIQUES

Les obligations sont des titres de créance négociables émises
par des sociétés commerciales, un Etat, ou une collectivité
territoriale. Ces titres sont émis a destination d'un acheteur
qui préte des capitaux a un émetteur. La valeur nominale de
I'obligation correspond a une fraction du montant global de
I'emprunt.

'acheteur est donc titulaire d'un droit de créance a I'égard de
I'émetteur, qu'il peut vendre au cours de I'emprunt, des lors que
le titre est coté.

Une obligation rapporte unintérét annuel - le coupon - qui peut
étre fixe ouvariable.

Leur rendement dépend du type d'obligation et la date de
remboursement peut étre fixée des I'emission ou indéterminée,
auquel cas, I'émetteur se réserve le droit de procéder au
remboursement aune date qu'il déterminera ultérieurement.

Laduréepeut étreacourtterme(jusqua3ans), amoyenterme(3
a7ans), alongterme(supérieura7ans), ou perpétuelles(c’est-a-
direquin‘ont pasd’échéancefixéeaudépart, I'investisseurrecoit
un coupon chague année).

Lesobligations peuvent étre :
= Desobligations classiques;
= Des obligations convertibles en actions.

Lesobligationsconvertiblesenactions peuvent étre échangées,
sur demande, contre des actions a un prix déterminé lors de
I'emission ou déterminable a une certaine date. En raison de
I'existence de ce droit de conversion, le coupon de ce type
d'obligation est généralement inférieur a celui des obligations
classiques.

Les obligations convertibles en actions ne doivent pas étre
confondues avec les obligations remboursables en actions dont
le remboursement s'effectue exclusivement en actions a une
echéance déterminée.

= Des obligations de type CoCo(Contingent Convertible Bonds).
Les CoCos sont des produits financiers hybrides qui peuvent
étre échangésenactionsacertaines conditions.

Lasurvenance ou non d'événements particuliers, précisés au
prospectus, peut influencer le rendement, les modalités de
remboursement et la date d’expiration du produit.

Les CoCos sont caractérisées par deux attributs :

= Un mécanisme d'absorption de pertes qui s'opere par une
transformation forcée du CoCo (passage de I'obligation a
I'action)avec un niveau de conversion prédéterming, voire par
une déchéance pure et simple de I'obligation de rembourser le
nominal sans échange avec des actions.
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= Un élément déclencheur du mécanisme (trigger) qui peut
étre automatique (I'indicateur de capitalisation de la banque
descend en dessous du niveau prédéfini par exemple) ou
discrétionnaire (c'est alors I'organe de supervision bancaire
quioblige laconversion s'illajuge nécessaire).

Compte tenu de la diversité des CoCos, il est recommandé
d'analyser le ou les documents d’émission (prospectus, notice
d’information, ...) de chaque CoCo au cas par cas pour en
déterminerles caractéristiques.

Enraisondurisque etdelacomplexitéassociéeacesproduits, la
Banque autorise la commercialisation des CoCos qu'aux clients
classés « professionnels » selon la Directive MIFID II.

Aucun conseil de la Banque n'est prodigué sur cette typologie
d’actif.

B. LES RISQUES

1. Risques de contrepartie

L'émetteur risque d'étre temporairement ou définitivement
insolvable, entrainant son incapacité de payer les intéréts ou de
rembourser I'emprunt. Ce risque est plus ou moins important
selonquelesobligationssont émises parune collectivité publique
ouuneentitéprivée, aprioriplussujette auxaléaséconomiques.

2. Risque de taux d’intérét

Siles taux d’intérét augmentent, le prix d'une obligation a taux
fixe diminue. La sensibilité des obligations a une évolution des
tauxdépend notamment de laduréerestantacouriretduniveau
nominal desintéréts.

Sil'obligationest conservéejusqu'al’échéance,iln’'yaenprincipe
pasdeperteliéeaurisquedetaux. Enrevanche, sil'obligationest
vendue, son titulaire subira une perte.

Cerisquen’existe paspourlesobligationsatauxvariable carleur
remuneération est fonction de I'evolution des taux.

3. Risques de remboursement anticipé

Les termes et conditions de I'obligation peuvent prévoir un
droit pour I'’émetteur de rembourser, par anticipation, son
emprunt. Il auraintérét a aqgir de la sorte s'il peut se refinancer
a de meilleures conditions. Un remboursement anticipé peut
affecter le rendement attendu par I'investisseur, étant donné
que le replacement des fonds remboursés risque de se faire a
des conditions moins favorables.

4. Risque de change

Dans le cas ou I'investisseur souscrit une obligation dans une
autre devise, il sera soumis au risque de change et de taux de la
devise concernée.

5. Risques spécifique a certaines obligations

Certainstypesd'obligations(obligationsacouponzéro, obligations
en monnaie étrangeére, obligations convertibles, obligations sur
indices, obligations subordonnées, ...)comprennent des risques
supplémentairesauxquelslinvestisseurdoit préteruneattention
particuliere.

A titre d'exemple, les titulaires d'obligations subordonnées ne
seront remboursés, en cas de défaut de I'émetteur, qu'apres le
paiementdetouslescréanciersbénéficiantd'unrangsupérieur.

Dansle cas des « CoCos », l'obligataire devenu actionnaire peut
se trouver, in fine, dans une situation ou il devra supporter les
pertesdelabanque émettrice. Encasde faillite de 'émetteur, ses
actions ne seront remboursées qu'en dernier rang, une fois que
I'ensemble des autres creances auront pu étre honorées.

Linvestisseur encourtici le risque de perdre le capital investi.
L'investisseur est invité a s'informer des risques énoncés dans
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le prospectus d’émission et ane pas acquérir de tels titres avant
d’enavoir mesureé tous lesrisques.

1V, Instruments financiers de l'immobilier

Uninvestisseur peut souscrire des parts de SCPI ou des actions
d’OCPI. Une SCPI est un organisme de placement collectif (OPC)
prenant laforme d'une sociéte non-cotée en bourse.

[I's'agit d'une société de personne qui a pour objet I'acquisition
(directe ou indirecte) et la gestion d’'un patrimoine immobilier
destiné alalocation.

Il existe deux grands types de SCPI :

= Les SCPI de rendement, dont I'objectif est de percevoir des
loyers et de distribuer un rendement aux associés. Certaines
de ces SCPlutilisentenpluslesrégimesfiscauxspécifiques du
deficit foncier ou du monument historique ;

= Les SCPI fiscales, dont I'objectif est d'investir dans des biens
ouvrantdroitaunavantagefiscal, commele Malraux, le Robien,
oulePinel.

Lesrisquesassociés sontles suivants:

= Risque de liquidité, la société de gestion ne garantit pas la
revente des parts;

= Risque de marché, les évolutions du marché immobilier
(valorisations et loyers) peuvent dégager une moins-value.

V. Les produits structurés

A.LES CARACTERISTIQUES

Un produit structuré est un produit financier complexe émis par
unémetteurquiestissudel’assemblage de plusieursinstruments
financierstels que desobligations ou desactions, ades produits
dériveés.

Le rendement du produit structuré dépend d'un sous-jacent
pouvant étre un indice (CAC 40, Eurostoxx 50...), un panier
d’actions,auquelestégalementrattachélasignaturedel’émetteur
(plus I'tmetteur retenu est solide, moins la rémunération de son
risque de signature sera élevée).

[I's'agit d'un produit de diversification permettant de répondre
auxbesoinsspécifiques desinvestisseurs quine se satisfont pas
des instruments financiers standards (placements monétaires,
obligations, ...).

Lerapportrendement/risque des Produits Structurés est défini
en fonction de leur niveau de protection, de leurs sous-jacents
ainsique deleurmaturité, lamaturité et lesniveaux de protection
ducapitalal'échéance étant toujours fixésavantlasouscription.

llscombinent généralement un placement aterme fixe(il s'agitle
plussouventd'untitrede créance)etunouplusieursinstruments
financiers dérivés a risque, permettant de rechercher une
amélioration du couple rendement / risque du placement. Les
instruments dérivés permettent d'investir de maniere indirecte
dansdesindices, actions, paniers d'actions, obligations oufonds
de placement, sansavoiraacquerirdirectementlessous-jacents
correspondants.

B. LES PRINCIPAUX RISQUES

De maniere générale, le niveau de risque d’un produit structuré
se mesure al'exposition de I'élément capital. Le produit a capital
garantiestlemoinsrisquéetle produitaeffetdelevierestleplus
risqué. Toutefois, au sein d'une méme catégorie, les niveaux de
risque peuvent varier de maniere importante.
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1. Risques au niveau de I'élément du capital

Lasolidité de lagarantie du capital est liée ala solidité du garant
oudel'€metteur. De plus, lagarantie du capital n‘est effective que
sil'acheteur conserve le produit jusqu'a son échéance. En cas
de revente avant le terme, 'acheteur est susceptible de générer
une perte.

2. Risque de liquidité

Linvestisseur est généralement lié jJusqu’au terme prévu lors de
I'émission. S'ilsouhaiteréalisersoninvestissementavantleterme
normal prévu, les conditions peuvent étre tres défavorables. Il
peutméme existeruneilliquidité complete dutitre pendant toute
sa durée de vie, c'est-a-dire que l'investisseur ne trouvera pas
acqueéreur et devra conserver le produit jusqu’a son écheance,
ou il seraen principe remboursé par I'émetteur.

3. Risque de remboursement anticipé

L'émetteur d'un produit structuré peut prévoir a son profit un
droit de remboursement anticipé auquel il aura éventuellement
recours en cas de diminution du niveau des taux d'intérét dans
le marché. Un tel remboursement anticipé peut mener a des
changements des rendements initialement attendus sur la
durée prévueaudépart, étantdonné quel'investisseurne pourra
égventuellement pas réinvestir les sommes remboursées a des
conditions aussi favorables.

4, Risque de non-paiement de coupons

Sil'tlément de capital du produit structuré est compose d'une
obligation, ilexiste unrisque, en cas de difficultés financieres de
I'tmetteur, que lescoupons éventuellement prévus ne soient pas
payeés-entout ou partie - aux échéances déterminees.

VI 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
«demarché » dontvoiciles plus courantes :

1. Change aterme

Il s'agit d'une transaction sur achat ou vente d'un montant de
devises négocié aune date future déterminée.

Risques de taux change : le terme ne permet pas de profiter
d’'uneaméliorationdu coursdeladevise. Sile contrat commercial
estannulé, 'acheteur doit néeanmoins déboucler l'opération en
achetant ou vendant la devise, entrainant potentiellement une
perte.

2. Swap

Il s'agit d'un contrat d’échange de flux financiers entre deux
parties qui peut étre de nature différente (swap de devise, de
change, de volatilite, d'inflation, de risque de credit, sur matiere
premiére, etc.). Aucune transactionn‘est effectuée surle capital :
sontuniguement échangésles flux d'intéréts.

Ce contratde couverture estindépendant du contrat de prét.
Risque de taux d’intérét(en cas d'une évolution défavorable des
taux).

3. FRA (Forward Rate Agreement, Accord de taux futurs)
Lefuture(forward)estuncontrataterme parlequel deux parties
s'engagent a acheter ou vendre une quantité determinée d'un

actif sous-jacent(une action ou unindice boursier par exemple),
aune date d’échéance etaun prix convenu al'avance.
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Lesous-jacent peut, parexemple, étreuntauxou selonlahausse
ou la baisse de celui-ci, le vendeur ou lI'acheteur devra payer la
différence entre I'evolution du cours et le taux fixe envisage.

Risque de taux de change (si le contrat est en devise étrangere
et sans couverture).

4, Option(de taux d’intérét ou de change)

Une option est un droit d'acheter ou de vendre une quantité
d'actifs(actions, devises, matiéres premiéres, etc.)pendant une
période etaun prix convenu alavance.

Une option d'achat(call)donne le droit a son détenteur d'acheter
une certaine quantité d'actifs, a une date et un prix convenus a
I'avance.

Uneoptiondevente(put)donnele droitasondétenteurdevendre
une certaine quantité d’actifs a une date et un prix convenus a
I'avance.

Risques : Aucune garantie de récupérer samise. En cas de call
ou de put, I'investisseur aura l'obligation d'acheter ou de vendre
le sous-jacent, entrainant potentiellement une perteillimitee.

Risques de liquidité/ Risque de contrepartie.
5. Warrants

Les warrants sont des produits dérivés spéculatifs, donnant
le droit d'acheter ou de vendre un actif sous-jacent a un prix
et jusqu'a une date d'échéance determinés a l'avance. Si leur
fonctionnement repose sur le méme principe que les options,
leurscaractéristiquesdifferent, ellessontchoisiesparl'émetteur.

Leswarrantssontdesvaleursmobilieres, crééesparunémetteur
pour étre proposées a lavente aux investisseurs. Les warrants
figurent surle méme compte titres que les actions.

Risque d'effet delevier: sil'anticipation savere fausse, laprime
peut baisser fortement en quelgues heures ou quelques jours.
Toutefois la perte maximale est limitée au montant de lasomme
investie.

Volatilité : La volatilité du cours du sous-jacent influe sur le
montant de la prime du warrant. Plus la volatilité du cours est
grande(fort rendement), plus le risque sera élevé.

6. Accumulateurs et décumulateurs (OTC Equities)

['accumulateur est une stratégie d'achat et de vente d'options
de gré a gré qui permet d'accumuler périodiqguement pendant
une duree donnée, si certaines conditions sont remplies, un
sous-jacent (devise, action...)a un cours(le « Strike ») meilleur
que le cours de marché disponible au moment de la conclusion
delatransactioninitiale. Ce coursbonifié permetal’acheteurde
constituer, surune période donnée, une couverture d'un risque
de change a des taux attractifs.

Cetinstrument présente d'autres différences par rapportaun
contrataterme classique.

Un levier peut améliorer le niveau du Strike mais augmenter la
perte potentielle pour le client. Le levier consiste a multiplier la
quantité de sous-jacentaccumuléelorsquelerelevé de coursdu
sous-jacent pour une période donnée est moins favorable pour
le client.

Unebarriére désactivante peut egalementaméliorerle niveaudu
Strike maislimiterle gain potentiel pourle client sile sous-jacent
atteint le niveau de désactivation. Une fois la barriére atteinte,
et en fonction de ce que le client convient avec la banque, la
stratégie peut alors étre désactivee deéfinitivement pour la
période restant a courir méme en cas d'évolution favorable du
marché pourleclient, ou étreréactivée enfonctiondel’@volution
postérieuredumarché. Cette stratégie estdonc particulierement
risquée silesmarchéssontvolatils, en particulierlorsquele client
ne possederait pas le sous-jacent ou sa contre-valeur.

CAINDOSUEZ | ODCAVRIL2026 | GUIDEMIFIDII I PAGE 9/15



En concluant ce type de contrat dérivé de gré agré, le client ne
peut pas connaitre al'avance la quantité exacte de sous-jacents
qu'il sera tenu d'acheter au comptant ou a terme. Le client ne
connaitra que laquantité minimale et maximale de sous-jacents
aacheter.

A la différence de l'accumulateur, le décumulateur est une
stratégie qui oblige le client a vendre un sous-jacent pendant
une durée donnée. Il vise a permettre de vendre le sous-jacent a
un cours meilleur que le cours de marché disponible au moment
de la conclusion de la transaction initiale. Le décumulateur, le
cas échéant assorti d'un effet de levier et/ou d'un mécanisme
de barriere désactivante tel que décrit ci-avant, présente des
risques comparables al'accumulateur.

Lorsquel'investisseurne détient pasle sous-jacent, ilencourtun
risque illimité. La Banque lui demandera en principe de couvrir
integralementcerisque, etl'investisseurestdonc susceptible de
devoir répondre a des appels de marge de labanque en fonction
del'évolution des marches.

Enraisondurisque et delacomplexité de ces produitsfinanciers,
la Banque réserve les accumulateurs/décumulateurs aux
investisseursclassés”professionnels”selonlaDirective MIFIDII.

VIL Les produils d’assurance

A.LES CARACTERISTIQUES

Uneassurance-vieestuncontrat tripartite ou quadripartite entre
I'assurance, le souscripteur, I'assuré etle bénéficiaire. lls'agitd'un
produit d'épargne permettant, al'assuré de placer ses épargnes
dans un « fonds en euros » ou dans « unité des comptes », dont
I'tvolution de la valeur est liée aux marchés financiers.

Les contrats mono-support constitués de fonds en euros sont
peurisqués carl'assureur s'engage sur un taux de revalorisation
minimale chaque année.

Les contrats multi-supports comprennent a la fois, des fonds
en euros, et des unités des comptes. Ces unités de comptes
représentent des droits de créances détenus par l'assuré
adosseés a desinstruments financiers détenus par l'assureur et
quin‘offrent pas de garantie en capital. Chaque unité de compte
présente un niveau de risque différent.

B. LES RISQUES

Risquelié alaperte encapital, notamment en cas de placement
enUC, quisontconsidérablementplusrisquesquelesplacements
dansles fonds en euros, et qui ne garantissent enrien le capital
investi.

VIII. Le Privale Equily

A. CARACTERISTIQUES

La notion de Private Equity (ou de « capital-investissement »)
regroupe toutes les activités qui consistent a investir sur un
horizon long terme dans des entreprises non cotées a tous les
stades de leur développement.

On distingue différentes stratégies d'investissement selon
le stade de maturité de la société (création, développement,
transmission...). Chacune de ces stratégies fait ressortir un
certain profil de risque et exige un type d'expertise différent de
lapartdugérant.

Lanaturedesinvestissementsimplique unhorizond’investisse-
mentlongterme. Eninvestissantdansle capital de sociétésnon
cotees, le gérantva mettre en ceuvre des stratégies de creation
de valeur sur plusieurs annees. Une allocation a cette classe
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d'actifss’envisage donc pourune partréduite du patrimoine dont
l'investisseur n‘aura pas besoin a court ou moyen-terme.

Outre lesinvestissements constituant unapport de fonds direct
ou indirect au capital de sociétés non cotées, la classe d'actifs
au sens large englobe également des stratégies liées aux
instruments de dette qui ne sont pas négociés sur des marchés
réglementés ou pas émis par des sociétés cotées (dettes dites
«privées »), adesactifsimmobiliersnon cotés(souvent désignés
par les termes anglais « Private Equity Real Estate »), et plus
generalement a toute opportunité d'investissement sur des
instruments financiers dans le domaine de l'investissement
non coté. Cette notion peut également s'appliquer a des prises
de positions initiales dans des entreprises cotées en vue d'y
acquérir, a une date ultérieure, une participation significative
permettantaugestionnaire d'unfonds de Private Equity de peser
surles decisions de ladirection.

S'agissant généralement de véhicules fermés dont les parts ou
actionsne sontpasliquides, leurrachat est généralement condi-
tionné al'accord du gérant, qui enapprécie discrétionnairement
l'opportunité.

B. LES RISQUES
1. Lerisque de perte en capital

Les investissements en Private Equity ne sont pas garantis.
L'investisseur peut perdre tout ou partie de son capital investi.
Le risque est accru lorsque le souscripteur effectue un
investissement dans une seule entité cible.

2. Risque de liquidité

Laliquidité dépenddelapossibilité de céderounonrapidementun
actif. LesinvestissementsenPrivate Equity sont communément
effectués dans des actifs non cotés généralementilliquides. En
particulier, les parts de fonds de Private Equity souscrites par
un investisseur peuvent faire l'objet d'une période de blocage.
Ellesnepeuventdoncétre cédéespendanttouteladuréede cette
période. Deplus, lespartsdetelsfondsne sontgenéralementpas
librement cessiblesetiln‘existe pasde marché secondaire. lIn‘est
pas prévu qu'un tel marché se développe. Ainsi, il sera difficile
pour un investisseur de vendre ses parts pendant la durée de
I'investissement. L'investissement en Private Equity requiert
donc de s’engager financierement pour une longue période.

3. Risque lié ala valorisation des titres

Lavalorisationd’instruments financiersnon cotés est basée sur
la valeur actuelle de ces titres qui est notamment calculée par
rapportauxconjectures économiques et auxderniers échanges
detitres(i.e.'offre et lademande). Une telle valorisation ne peut
préjuger du prix effectif auquel les actifs seront ultérieurement
cédes.

4. Risque lié aux investissements non-cotées

Les investissements dans les sociétés non cotées sont
géneralement plus risqués que les investissements dans les
sociétés cotées dans la mesure ou les societés non cotées
peuvent étre plus petites et plus vulnérables aux changements
affectant les marchés et les technologies. Elles sont souvent
dépendantes des compétences et de I'engagement d’'une petite
équipe de direction. Lors de la liquidation des fonds de Private
Equity, cesinvestissements peuvent étre distribués en nature
detellesorte quelesinvestisseurssontsusceptiblesd’endevenir
actionnaires minoritaires.

Les participations dans des sociétés non cotées peuvent étre
difficiles a céder.
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5. Risque de crédit

Lerisque de credit est le risque que I'emetteur d'obligations ou
de titres de créance ne les rembourse pas a I'échéance fixée
emportant une baisse de leur valeur.

6. Risque des instruments de financement « mezzanine »

Un produit de Private Equity est susceptible d'investir dans des
instrumentsde financement mezzanine quiseront subordonnés
par rapport aux dettes seniors, leur conférant un risque de
pertes plus élevées que ces dernieres en cas de défaillance de
I'emprunteur/lI'émetteur. En général, les détenteurs de dettes
mezzanine ne sont pas en droit de recevoir un quelconque
paiement en cas de faillite ou de liquidation jusqu’a ce que les
creanciers seniors soient payés en totalité. Les détenteurs
d’actionsprivilégiées peuventne pasavoirledroitadespaiements
jusqu’a ce que tous les créanciers soient satisfaits dans leur
intégralité. Dans le cas ou toute société émettrice de dette
mezzanine ne pourrait générer des flux de trésorerie suffisants
pour répondre aux services de la dette senior, le fonds pourrait
subirune perte partielle ou totale du capital investi.

7. Risques de taux et de change

Enfonctiondeleur politique, les fonds de Private Equity peuvent
détenir des actifslibellés ou exposés aune multitude de devises
différentes de leur devise de référence. Les fonds sont alors
exposes a la fluctuation de ces devises par rapport a cette
devise de référence. Les sommes appelées en l'attente d’'un
investissement, les sommes recues par le fonds en l'attente
d’'une distribution aux investisseurs et plus généralement la
tresorerie, sont susceptibles de subir également de tels aléas
du fait gqu’elles soient investies temporairement dans des fonds
d’investissement monétaires, obligatairesouavocationgénérale,
ou dansdesinstruments négociables a court terme.

8. Risquelié al'investissement par engagement

Lesinvestissements en Private Equity se font fréequemment par
engagement de libérer un montant fixé ab initio sur une période
de plusieursannées alademande de l'emetteur.

Linvestisseur accepte qu'il sera, dés lors, engagé arépondre a
des appels de fonds, quel que soit la performance actuelle ou
anticipée de l'investissement.

Architects of Wealth
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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 établissement sont présentées 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.

L. 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

Laprésentepolitique d'executionsappliqueatouslesinstruments
financiers(actions, assimilésactions, titres obligataires, dérivés)
listés surles marchés réglementés ou cotés dans les systéemes
multilatéraux de négociation accessibles par lI'intermédiaire de
CAlIndosuez et de CA Indosuez Gestion.

L'approche de Meilleure Exécution par CA Indosuez est
déterminée en tenant notamment compte des co(ts 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, lesordresde Bourse sontacheminéspar
CAlIndosuezversle PSI(Prestatairede Service d’Investissement)-
Négociateur. L'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 etla probabilité d'exécution de l'ordre, est subordonnee
al'accord explicite du client lors de la prise d’ordre.

OrdresurETF:

Unefoissaisisetvalidés, lesordresde Bourse sontacheminéspar
CAIndosuezversle PSI-Négociateur. Uheure deréception 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 qualifiee, les ordres sont
acheminés de maniere 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
qui 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 CA
Indosuezverssatable de négociation. U'heure deréceptiondans
le carnetainsiquel'heure précise d'exécutionsontenregistrées.

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 sur un
marché organisé, sont acheminés vers la table d'exécution de
CAlndosuez. Uheurederéceptiondansle carnetainsiquel’heure
précise d'exécution sont enregistrées.

Cesordressontexécutéspar CAlndosuezcomme lieud'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 réel 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
servirderéférence alamesure de la Meilleure Exécution.

Spécificités des ordres issus 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 Execution sont les suivants : le prix, le
co(t, larapidité, la probabilité d'exécution et de reglement, la
taille et la nature de l'ordre.

Actions et dérivés listés sur marchés organisés:

Les prestataires de services d'investissement sélectionnés par
CAlIndosuezsontredevablesdelaMeilleure Executiondesordres
qui leur sont confiés.
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ETF:

Les ordres qui ne sont pas confiés a un prestataire de services
d’investissement sontexécutéssurune plateforme multilatérale
permettant I'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 :

'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 la Meilleure Exécution pour les ordres transmis
parlaclientéle de CAIndosuez.

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 -
Négociateurs est réalisée au terme d'une période danalyse leur
permettant d'évaluer:

= Laliquidité du marché, en termes de probabilité d'exécution
calculée a partird'un historique suffisant;

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

= Lasecurisationetlafiabilité delafiliere dereglement/ livraison.

Les lieux d’exécution comprennent des marchés réglementés,
dessystemesmultilatérauxde négociation, desInternalisateurs
Systématiquesetdesinternalisateurs Simples. Laliste deslieux
d’'execution ainsi offerts est disponible sur simple demande.

5. Prise en compte des instructions specifiques

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

L'attentiondu Client estattirée surlefaitqu'encasd’instructions
specifiqgues de sapart, CAlndosuezrisque d'étre empéché dans
I'applicationde certaines dispositions 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 - Neégociateurs retenus de ne pas exécuter d'ordres, dans le
respectdel'intérét duclient, endehors d'un marchéréglementé
ou d'unsystéme multilatéral de négociation.

Un accord expres pourra étre demandé dans I'hypothese d'une
Internalisation Systematique ou Simple des ordres, c'est-a-dire
endehors d'un marché réglementé ou d'un Systeme multilatéral
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
CAlIndosuez et de CA Indosuez 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 parlesclauses1atdelaprésente
politique d'exécution.
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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 execution, CA Indosuez
s‘appuie sur une Politique de Meilleure Sélection.

Cette politique de sélection permet de constituerundispositif 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 demaniere périodique afinde s'assurergu’ils
continuentafournirde maniere permanentele service au niveau
attendu, s‘appréciant notamment selon les criteres suivants:

= Pertinence globale de la politique d’exécution et notamment
engagement des PSI - Négociateurs d'assurerlarecherche du
meilleur prix total, notamment parleur capacité aaccéderades
lieux d'exécutionvariés ;

= Qualitée d'acheminement des ordres sur les lieux d’exécution ;

= Fiabilité : assurance de continuité de service ;

= Capacité a régler/livrer de facon optimisée dans la filiere
d’origine du titre négocié;
= Prixdela prestation 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 été sélectionnés
répondant aux criteres mentionnés.

Lesélémentsdeétaillesdelapolitique deselectiondes prestataires
ainsiquelesrapportsd’évaluationdelaqualité d'exécutionseront
misadispositionannuellementsurlesite Internetde CAIndosuez.
Laliste des PSI - Negociateurs sélectionnés est a la disposition
du Client sur simple demande.

9. Paiement de la recherche en investissement

La séparation formelle des prestations d'execution 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 interéts d'un Client
pourraient étre en conflitavec:

= Ceuxd'unautre Client;
= Ou ceuxdugroupe Credit Agricole ;
= Ou ceuxd'une entreprise membre du groupe Crédit Agricole.

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

PourassurerlaprotectionetlaprimautédesintérétsdesClients,
le groupe Creédit 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 decliné par
CA Indosuez et CA Indosuez Gestion dans I'exercice de leurs
activités, décrites 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’intéréls

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’intérets

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion mettent en ceuvre
respectivement et appliqguent un dispositif destiné a prévenir
les conflits d'interéts et & gérer les cas avérés. 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
confidentiellesobtenueslorsdeleuractivité professionnelle ne
sont pas utilisées aleur avantage ;

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

= D'assurerunetransmissionrapidealahiérarchie dessituations
deconflitsd'intérétsnécessitantunarbitrage ouune décision;

= D'informerlesclients encasde conflitsd’intéréts nonrésolus;

= D'encadrerlapolitiquerelative aux cadeaux et avantagesregus
ou fournis parles collaborateurs, afin d'assurer qu’ils agissent
d'unemaniére honnéte, équitable et professionnelle, enservant
aumieuxlesinterétsdes Clients;
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= De former les collaborateurs concernés, afin dassurer une
connaissance satisfaisante deleursresponsabilitésetdeleurs
obligations.

3. Regles de traitement des ordres

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion respectent chacune les
reglesde préventiondesabusde marchesetde fonctionnement
des marchés financiers sur lesquels elles interviennent et
s'interdisent toute atteinte 4 1'egalité 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'égalité de traitement entre Clients,
les souscriptions-rachats de parts d'OPC doivent toujours étre
effectuéesauncoursinconnu.

4. Choix el rémunération des inlermédiaires

Lechoixdesintermédiairesexternesouinternesaugroupe Crédit
Agricole esteffectué danslerespectduprincipe delaprimautéde
I'intérét du Client. Ce dernier doit étre assuré que I'intermédiaire
estseélectionnéenfonctiondesmeilleures conditionsdumarche.

CA Indosuez et CA Indosuez Gestion veillent a choisir leurs
intermediaires ense fondant surune analyse durapport qualité/
prix et non en raison de leur appartenance au groupe Credit
Agricole.

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

5. Avantages el rémunérations

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

CA Indosuez est susceptible de percevoir des rémunérations 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 rémunération 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’améliorerla 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 séminaires sont de nature a ameéliorer le
service aux clients et ne sont pas susceptibles d'engendrer des
conflits d'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'effectuerdesopérations pourle compte de celle-cineréalisent
pasd’opérations pourle compte desClients. Ce dispositif permet
d'éviter que les collaborateurs soient tentés de privilégier, 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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