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CONTEXTE ET OBJET DE LA CONSULTATION 

L’Union européenne a exprimé le souhait d’amorcer une transition vers une économie à faible intensité de 
carbone, plus durable et plus économe en ressources. Dans cette optique, elle a conclu en 2016 l’accord de Paris 
sur le climat dont l’un des objectifs est de rendre les flux financiers compatibles avec un profil d’évolution vers un 
développement à faible émission de gaz à effet de serre et résilient aux changements climatiques. La Commission 
européenne a ainsi publié en 2018 son plan d’action « Financer la croissance durable » dont la stratégie consiste à 
réorienter les flux de capitaux vers des investissements durables, et a présenté en décembre 2019 son pacte vert 
pour l’Europe.  
 
Dans ce contexte, la Commission européenne a annoncé le 21 avril 2021 l’adoption d’un ensemble complet et 
ambitieux de mesures visant à mieux orienter les flux de capitaux vers des activités durables dans l’ensemble de 
l’Union européenne1. Parmi ces mesures figurent quatre actes délégués modificatifs, publiés en août 2021, relatifs 
aux devoirs fiduciaires et au conseil en investissement visant à garantir que les entreprises d’investissement (EI), 
les sociétés de gestion d’OPCVM et les gestionnaires de FIA prennent en considération la durabilité dans leurs 
procédures et dans les conseils en investissement fournis à leurs clients : 

 le règlement délégué (UE) 2021/1253 de la Commission du 21 avril 2021 modifiant le règlement délégué 
(UE) 2017/565 en ce qui concerne l’intégration des facteurs de durabilité et des risques et préférences en 
matière de durabilité dans certaines exigences organisationnelles et conditions d’exercice applicables aux 
entreprises d’investissement. Ce règlement délégué (le règlement délégué (UE) 2021/1253), dont l’entrée 
en application est prévue le 2 août 2022, complète la directive 2014/65/UE du Parlement européen et du 
Conseil du 15 mai 2014 (la directive MIF 2) ; 

 la directive déléguée (UE) 2021/1269 de la Commission du 21 avril 2021 modifiant la directive déléguée 
(UE) 2017/593 en ce qui concerne l’intégration des facteurs de durabilité dans les obligations applicables 
en matière de gouvernance des produits. Cette directive déléguée (la directive déléguée (UE) 2021/1269) 
complétant la directive MIF 2, doit être transposée au plus tard le 21 aout 2022 pour une entrée en 
application le 22 novembre 2022 ; 

 la directive déléguée (UE) 2021/1270 de la Commission du 21 avril 2021 modifiant la directive 2010/43/UE 
en ce qui concerne les risques en matière de durabilité et les facteurs de durabilité à prendre en compte 
pour les organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM), devant être transposée au 
plus tard le 31 juillet 2022 pour une entrée en application le 1er août 2022 (la directive déléguée (UE) 
2021/1270) ; et 

 le règlement délégué (UE) 2021/1255 de la Commission du 21 avril 2021 modifiant le règlement délégué 
(UE) n°231/2013 en ce qui concerne les risques en matière de durabilité et les facteurs de durabilité à 
prendre en compte par les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs (FIA), dont l’entrée en 
application est prévue le 1er août 2022 (le règlement délégué (UE) 2021/1255). 

 
Afin de procéder aux travaux de transposition des exigences prévues par la directive déléguée (UE) 2021/1269 et 
de la directive déléguée (UE) 2021/1270, et de tenir compte, s’agissant des conseillers en investissements 
financiers, de celles prévues par le règlement délégué (UE) 2021/1253, l’Autorité des marchés financiers (AMF) 
propose de :  

 modifier ou supprimer des dispositions au sein du Livre III du règlement général de l’AMF applicables aux 
prestataires de services d’investissement et aux sociétés de gestion d’OPCVM pour transposer les 
dispositions de la directive déléguée (UE) 2021/1269 et de la directive déléguée (UE) 2021/1270 ; 

 modifier les dispositions applicables aux conseillers en investissements financiers au sein du Livre III du 
règlement général de l’AMF.  

 

                                                 
1 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/fr/ip_21_1804 

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/fr/ip_21_1804
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S’agissant du règlement délégué (UE) 2021/1255 qui est d’application directe pour les sociétés de gestion de 
portefeuille gérant des FIA, il n’y a pas lieu de reprendre les dispositions de ce texte au sein du règlement général.  
 
L’AMF sollicite les parties prenantes sur les propositions d’intégration dans le règlement général des nouvelles 
exigences visant les prestataires de services d’investissement (PSI), les conseillers en investissements financiers 
(CIF) et les sociétés de gestion (SGP) d’OPCVM. 
 
Les propositions sont présentées ci-après par acteurs. Les détails des modifications du règlement général sont 
exposés en annexe de la présente consultation. 
 
Les contributions doivent être adressées au plus tard le 3 juin 2022 à : directiondelacommunication@amf-
france.org 
 

1. INTEGRATION DES FACTEURS DE DURABILITE DANS LES OBLIGATIONS APPLICABLES EN 
MATIERE DE GOUVERNANCE DES PRODUITS DES PSI 

Il convient de rappeler à titre liminaire que la directive MIF 2 prévoit en son article 16 un certain nombre 
d’exigences organisationnelles relatives à la commercialisation des instruments financiers et des services 
d’investissement par les PSI. Afin de préciser la portée de ces obligations, la directive déléguée (UE) 2017/593 du 
7 avril 2016 relative à la gouvernance des produits a été adoptée et récemment modifiée.  
 
La modification de la directive déléguée (UE) 2017/593 par la directive déléguée (UE) 2021/1269 du 21 avril 2021 
a vocation à encourager la demande d’investissements durables chez les investisseurs en précisant que les facteurs 
de durabilité et les objectifs en matière de durabilité doivent être pris en considération parmi les exigences 
relatives à la gouvernance de produits spécifiquement définis. Comme le précise le règlement (UE) 2019/2088 du 
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 (règlement Sustainable Finance Disclosure Regulation ou 
SFDR), les facteurs de durabilité sont définis comme « des questions environnementales, sociales et de personnel, 
le respect des droits de l’homme et la lutte contre la corruption et les actes de corruption ». 
 
Elle prévoit notamment d’imposer aux PSI qui produisent et distribuent des instruments financiers de (i) tenir 
compte de facteurs de durabilité dans la procédure d’approbation du produit et les autres dispositifs de 
gouvernance et de supervision, (ii) préciser à quels groupes de clients, en fonction des objectifs spécifiques de ces 
derniers en matière de durabilité, l’instrument financier est censé être distribué, (iii) présenter de manière 
transparente les facteurs de durabilité d’un instrument financier.  
 
Parmi ces différentes exigences, une disposition permet aux PSI de se voir exempter de l’obligation de déterminer 
un marché cible négatif issue de la réglementation MIF 2, c’est-à-dire l’obligation de déterminer un groupe de 
client à qui le produit financier ne doit pas être proposé, lorsque les instruments financiers commercialisés tiennent 
compte de facteurs de durabilité. A des fins de protection de l’investisseur, la consultation propose, dans l’esprit 
du texte et des consultations menées par l’ESMA sur ce sujet, de clarifier que cette exemption est limitée aux 
caractéristiques ESG desdits produits.  
 
Ces dispositions doivent être transposées au plus tard le 21 août 2022 pour une entrée en application prévue le 22 
novembre 2022. 

  

mailto:directiondelacommunication@amf-france.org
mailto:directiondelacommunication@amf-france.org
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2. INTEGRATION DES PREFERENCES DE DURABILITE DANS LE REGIME DES CIF 

La modification des dispositions applicables aux CIF dans le règlement général de l’AMF découle de l’exigence, dans 
la directive MIF 2, d’application de certaines règles analogues à celles applicables aux EI pour les personnes 
fournissant uniquement les services de conseil en investissement et de réception-transmission d’ordres, 
conformément à l’article 3 de la directive MIF 2.  
 
Sur les quatre textes européens mentionnés ci-dessus, deux ont un impact sur les CIF  qui  fournissent le service 
de conseil en investissement : le règlement délégué (UE) 2021/1253 et la directive déléguée (UE) 2021/1269. La 
mise en œuvre du régime des CIF doit être complété par des modifications du  règlement général de l’AMF afin de 
préciser les nouvelles dispositions des deux textes européens précités. 
 
Les exigences du règlement délégué (UE) 2021/1253 qui impactent les CIF sont les suivantes : 

 lors de l’identification des types de conflits d’intérêts susceptibles de se produire en cas notamment de 
fourniture d’un service d’investissement, inclure ceux découlant de l’intégration des préférences du client 
en matière de durabilité ; 

 fournir aux clients une description, le cas échéant, des facteurs de durabilité2 pris en compte dans le 
processus de sélection des instruments financiers ;  

 tenir compte dans les objectifs d’investissement des clients et clients potentiels leurs éventuelles 
préférences en matière de durabilité ; 

 ajuster les procédures garantissant que le CIF comprenne la nature et les caractéristiques des services 
d’investissement et instruments financiers sélectionnés, en y incluant leurs éventuels facteurs de 
durabilité ; 

 s’abstenir de recommander des instruments financiers ne correspondant pas aux préférences des clients 
ou clients potentiels en matière de durabilité, expliquer aux clients ou clients potentiels les raisons de 
cette abstention et conserver un enregistrement de ces explications. Les clients ou clients potentiels 
peuvent modifier les informations relatives à leurs préférences en matière de durabilité si aucun 
instrument financier ne répond à leurs préférences ; et 

 mentionner dans la déclaration d’adéquation en quoi la recommandation est adaptée au client au regard 
de ses préférences en matière de durabilité. 

S’agissant de la directive déléguée (UE) 2021/1269, dont l’entrée en application est prévue le 22 novembre 2022, 
les exigences relatives à l’intégration de la durabilité dans les règles de gouvernance des produits applicables aux 
distributeurs impactent les conditions de mise en œuvre du régime des CIF.  

Les propositions de modification des textes pertinents sont prévues au chapitre V du Livre III du règlement général 
de l’AMF figurant en annexe. 
 
 

 
 

  

                                                 
2 Au sens de l’article 2, point 24 du règlement SFDR. 
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3. INTEGRATION DES RISQUES EN MATIERE DE DURABILITE ET DES FACTEURS DE 
DURABILITE PAR LES SOCIETES DE GESTION D’OPCVM 

Le règlement délégué 2021/1255 concernant les gestionnaires de FIA et la directive déléguée (UE) 2021/1270 
concernant les OPCVM prévoient des dispositions identiques.  
 
Alors que le règlement entrera directement en application en droit interne le 1er août 2022, la directive déléguée 
doit être transposée en droit interne au plus tard le 31 juillet 2022, pour une entrée en application le 1er août 2022.  
 
Ces deux textes font référence au « risque en matière de durabilité », tel que défini par le règlement SFDR3, comme 
étant « un événement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il 
survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de l’investissement ».  
 
Ces textes intègrent ce risque dans les procédures des sociétés de gestion d’OPCVM et de FIA comme suit : 

 dans leur politique de gestion des risques, les sociétés de gestion doivent prendre ce risque en compte 
dans l’évaluation de l’exposition de l’OPC, au même titre que les autres risques existants (risques de 
contrepartie, de liquidité, de marché…) ; 

 les sociétés de gestion doivent tenir compte de ce risque dans leurs procédures de prises de décision et 
leur structure organisationnelle, ainsi que dans leurs processus, systèmes et contrôles internes ; 

 dans leur politique relative aux conflits d'intérêts, les sociétés de gestion doivent inclure les conflits 
pouvant résulter de l'intégration de ce risque dans leurs processus, systèmes et contrôles internes ; 

 les instances dirigeantes des sociétés de gestion sont rendues responsables de l’intégration de ce risque 
dans leurs politique générale d’investissement, stratégie d’investissement, conformité, politique 
d’investissement et politique de gestion des risques.  

 
La directive déléguée (UE) 2021/1270 doit être transposée uniquement dans le règlement général de l’AMF dès 
lors qu’elle modifie la directive 2010/43 (directive d’application de la directive OPCVM) qui avait été exclusivement 
transposée dans le règlement général de l’AMF en 2011. Le code monétaire et financier n’est donc pas impacté. 
 
Le travail de transposition a consisté à reprendre littéralement les dispositions de la directive déléguée (UE) 
2021/1270 et à les intégrer aux endroits pertinents des articles du règlement général de l’AMF ayant été créés lors 
de la transposition de la directive 2010/43. 
  

                                                 
3 Article 2, point 22 du règlement SFDR. 
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4. ANNEXE 

Trois tableaux sont soumis à la présente consultation pour le Livre III du règlement général de l’AMF (RGAMF) : 

 Un tableau « prestataires de services d’investissement » ; 

 Un tableau « conseillers en investissements financiers » ; 

 Un tableau « sociétés de gestion d’OPCVM ».   



 

 

4.1. PRESTATAIRES DE SERVICES D’INVESTISSEMENT 

Proposition de rédaction reprenant les dispositions de la directive déléguée 2021/1269 du 21 avril 2021 
 

Directive déléguée (UE) 2017/593 
modifiée par la directive (UE) 2021/1269 

RGAMF Proposition de modification Commentaires 

A l’article 1er, le paragraphe 5 est ajouté :  
 
[…] 
 
« 5. On entend par “facteurs de durabilité” les 
facteurs de durabilité au sens de l’article 2, point 
24), du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil (*). 
 
_____________ 
(*) Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur 
la publication d’informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers 
(JO L 317 du 9.12.2019, p. 1).». 
 

Article 2, point 24 du Règlement (UE) 
2019/2088 
 
« 24) « facteurs de durabilité »: des 
questions environnementales, sociales 
et de personnel, le respect des droits de 
l’homme et la lutte contre la corruption 
et les actes de corruption. » 
 
 

N/A Le Règlement (UE) 2019/2088 étant d’application 
directe dans la législation française, il n’est pas 
nécessaire de procéder à une transposition de la 
définition. 

A l’article 9, le premier alinéa du paragraphe 9 
est remplacé par le texte suivant :  
 
9. « Les États membres exigent que pour chaque 
instrument financier, les entreprises 
d’investissement identifient de manière 
suffisamment précise définissent à un niveau de 
détail suffisant le marché cible potentiel pour de 
chaque instrument financier et précisent le ou les 
types de clients dont les qui ont des besoins, les 
caractéristiques et les objectifs sont compatibles 
avec, y compris, éventuellement, des objectifs en 
matière de durabilité, avec lesquels cet 
instrument financier est compatible. Au cours de 
ce processus, les entreprises d’investissement 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-11 
 
« Le producteur identifie précisément le 
marché cible potentiel pour tout 

Règlement Général de l’AMF  
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-11 
 
« Le producteur identifie précisément 
définit avec un niveau de détail 
suffisant le marché cible potentiel pour 

La modification permet de recentrer les exigences 
sur la définition du marché cible qui ne doit plus 
simplement être « identifié précisément » mais 
« défini à un niveau de détail suffisant ».  
 
On retrouve également l’introduction de la notion 
de « facteurs de durabilité » (cf. Définition à 
l’article 1er).  
 
Le nouvel article 313-11 prévoit une exception à 
l’obligation de détermination d’un marché cible 
négatif. Cette exemption n’est néanmoins pas une 
exemption générale, mais est limitée aux produits 
intégrant des critères ESG.  
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Directive déléguée (UE) 2017/593 
modifiée par la directive (UE) 2021/1269 

RGAMF Proposition de modification Commentaires 

identifient définissent le ou les éventuels groupes 
de clients dont avec les besoins, les 
caractéristiques et les objectifs ne sont pas 
compatibles avec desquels cet instrument 
financier n’est pas compatible, sauf si cet 
instrument tient compte de facteurs de 
durabilité. Lorsque des entreprises 
d’investissement coopèrent pour produire un 
instrument financier, elles ne sont tenues 
d’identifier qu’un seul marché cible. » 

instrument financier et précise le ou les 
types de clients dont les besoins, les 
caractéristiques et les objectifs sont 
compatibles avec cet instrument 
financier. 
 
Dans ce cadre, il identifie le ou les 
groupes de clients dont les besoins, les 
caractéristiques et les objectifs ne sont 
pas compatibles avec cet instrument 
financier. 
 
Lorsque, d'une part, des producteurs 
ou, d'autre part, un producteur et une 
ou plusieurs autres personnes 
mentionnées au II de l'article 313-1 
collaborent pour produire un 
instrument financier, ils ne sont tenus 
d'identifier qu'un seul marché cible. 
 
Lorsque le producteur d'un instrument 
financier ne le distribue pas, et que cet 
instrument financier est distribué par 
un ou plusieurs distributeurs, le 
producteur détermine la compatibilité 
de l'instrument financier avec les 
besoins et les caractéristiques des 
clients en se fondant sur  : 
 
sa connaissance théorique et son 
expérience relative : 
 
a) à cet instrument financier ou à un 
instrument financier équivalent ; et 
 

tout de chaque instrument financier et 
précise le ou les types de clients dont 
les qui ont des besoins, les 
caractéristiques et les objectifs sont 
compatibles avec, y compris, 
éventuellement, des objectifs en 
matière de durabilité, avec lesquels cet 
instrument financier est compatible. 
 
Dans ce cadre, il identifie définit le ou 
les éventuels groupes de clients dont 
les ayant des besoins, les 
caractéristiques et les objectifs ne sont 
pas compatibles avec avec lesquels cet 
instrument financier n’est pas 
compatible. Toutefois, si cet 
instrument comporte des facteurs de 
durabilité, ceux-ci ne sont pas pris en 
compte au titre d’une quelconque 
incompatibilité. 
 
 
Lorsque, d'une part, des producteurs 
ou, d'autre part, un producteur et une 
ou plusieurs autres personnes 
mentionnées au II de l'article 313-1 
collaborent pour produire un 
instrument financier, ils ne sont tenus 
d'identifier qu'un seul marché cible. 
 
Lorsque le producteur d'un instrument 
financier ne le distribue pas, et que cet 
instrument financier est distribué par 
un ou plusieurs distributeurs, le 
producteur détermine la compatibilité 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Comme exposé plus haut, à des fins de protection 
de l’investisseur, nous proposons, dans l’esprit du 
texte sur ce sujet, de clarifier que cette exemption 
est limitée aux caractéristiques ESG desdits 
produits. 
 



- 9 - 

Directive déléguée (UE) 2017/593 
modifiée par la directive (UE) 2021/1269 

RGAMF Proposition de modification Commentaires 

b) aux marchés financiers ; et 
 
les besoins, caractéristiques et objectifs 
des clients finaux potentiels. » 

de l'instrument financier avec les 
besoins et les caractéristiques des 
clients en se fondant sur : 
 
1. sa connaissance théorique et son 
expérience relative : 
 
a) à cet instrument financier ou à un 
instrument financier équivalent ; et 
 
b) aux marchés financiers ; et 
 
2. les besoins, caractéristiques et 
objectifs des clients finaux potentiels. » 
 

A l’article 9, le paragraphe 11 est modifié comme 
suit :  
 
« 11. Les États membres exigent des entreprises 
d'investissement qu'elles déterminent si un 
instrument financier répond aux besoins, 
caractéristiques et objectifs identifiés du marché 
cible, y compris en examinant les éléments 
suivants: 
 
a) si le profil risque/rémunération de l'instrument 
financier est compatible en adéquation avec le 
marché cible; et 
 
b) si les facteurs de durabilité de l’instrument 
financier, le cas échéant, sont en adéquation avec 
le marché cible ;  
 
c) si les caractéristiques de l'instrument financier 
sont conçues de manière à bénéficier au client et 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-13 
 
« Le producteur détermine si un 
instrument financier répond aux 
besoins, caractéristiques et objectifs 
identifiés du marché cible, en analysant 
notamment les éléments suivants : 
 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-13 
 
« Le producteur détermine si un 
instrument financier répond aux 
besoins, caractéristiques et objectifs 
identifiés du marché cible, en analysant 
notamment les éléments suivants : 
 

Les modifications permettent de confirmer que la 
liste d’analyse proposée n’est pas exhaustive.  
 
Le mot « compatible » est remplacé par un degré 
plus fort avec l’utilisation des termes « en 
adéquation ».  
 
Un nouvel élément d’examen, qui introduit la 
notion de « facteurs de durabilité », est ajouté.  
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Directive déléguée (UE) 2017/593 
modifiée par la directive (UE) 2021/1269 

RGAMF Proposition de modification Commentaires 

ne sont pas fondées sur un modèle économique 
nécessitant qui nécessite, pour que l'instrument 
soit être rentable, que les résultats soient 
défavorables au client. » 

1. si le profil de risque au regard du 
rendement de cet instrument financier 
est compatible avec le marché cible ; et 
 
2. si les caractéristiques de cet 
instrument financier sont conçues dans 
l'intérêt du client et si elles ne sont pas 
fondées sur un modèle économique qui 
implique un retour sur investissement 
défavorable au client, afin que cet 
instrument financier soit rentable pour 
le producteur. » 

1. si le profil de risque au regard du 
rendement de cet instrument financier 
est compatible en adéquation avec le 
marché cible ; et 
 
2. si les facteurs de durabilité de 
l’instrument financier, le cas échéant, 
sont en adéquation avec le marché 
cible ; 
 
3. si les caractéristiques de cet 
instrument financier sont conçues dans 
l'intérêt du client et si elles ne sont pas 
fondées sur un modèle économique qui 
implique un retour sur investissement 
défavorable au client, afin que cet 
instrument financier soit d’être rentable 
pour le producteur. » 

A l’article 9, un deuxième alinéa est ajouté au 
paragraphe 13 :  
 
« 13. Les États membres exigent des entreprises 
d'investissement qu'elles veillent à ce que les 
informations fournies aux distributeurs sur un 
instrument financier comprennent des 
informations sur les canaux de distribution 
appropriés pour l'instrument financier, le 
processus d'approbation du produit et l'évaluation 
du marché cible, et soient d'une qualité suffisante 
pour permettre aux distributeurs de comprendre 
et de recommander ou de vendre l'instrument 
financier de manière appropriée. 
 
Les facteurs de durabilité de l’instrument 
financier sont présentés de manière transparente 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-15 
 
« Le producteur veille à ce que les 
informations fournies à un distributeur 
contiennent des informations sur les 
canaux de distribution adaptés à 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-15 
 
« Le producteur veille à ce que les 
informations fournies à un distributeur 
contiennent des informations sur les 
canaux de distribution adaptés à 

La modification vise à introduire la notion de 
« facteurs de durabilité ».  
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et fournissent aux distributeurs les informations 
pertinentes pour leur permettre de tenir dûment 
compte de tout objectif en matière de durabilité 
poursuivi par le client ou client potentiel. » 

l'instrument financier considéré, sur le 
processus de validation de l'instrument 
financier et sur l'évaluation de son 
marché cible, et soient suffisantes pour 
permettre à ce distributeur de 
comprendre et de recommander ou de 
vendre cet instrument financier de 
manière adaptée. » 

l'instrument financier considéré, sur le 
processus de validation de l'instrument 
financier et sur l'évaluation de son 
marché cible, et soient suffisantes pour 
permettre à ce distributeur de 
comprendre et de recommander ou de 
vendre cet instrument financier de 
manière adaptée. 
 
Les facteurs de durabilité de 
l’instrument financier sont présentés 
de manière transparente et fournissent 
aux distributeurs les informations 
pertinentes pour leur permettre de 
tenir dûment compte de tout objectif 
en matière de durabilité poursuivi par 
le client ou client potentiel. » 
 

A l’article 9, le paragraphe 14 est modifié comme 
suit :  
 
« 14. Les États membres exigent des entreprises 
d'investissement qu'elles réexaminent 
régulièrement les instruments financiers qu'elles 
produisent en tenant compte de tout événement 
susceptible d'avoir une incidence sensible sur le 
risque potentiel pour le marché cible défini. Les 
entreprises d'investissement examinent vérifient 
si l'instrument financier reste compatible en 
adéquation avec les besoins, les caractéristiques 
et les objectifs du marché cible et s'il est distribué 
auprès, y compris les éventuels objectifs en, 
matière de durabilité, de son marché cible, et s’il 
est distribué sur ce marché cible ou bien s'il 
atteint des clients avec les besoins, 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-16  
 
« Le producteur réexamine 
régulièrement les instruments 
financiers qu'il produit en tenant 
compte de tout événement susceptible 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 1 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux producteurs 
 
Article 313-16  
 
« Le producteur réexamine 
régulièrement les instruments 
financiers qu'il produit en tenant 
compte de tout événement susceptible 

Le mot « compatible » est remplacé par un degré 
plus fort avec l’utilisation des termes « en 
adéquation ».  
 
La notion d’« éventuels objectifs en matière de 
durabilité » est introduite.  
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caractéristiques et objectifs desquels il n’est pas 
incompatible. » 
 

d'avoir une influence sensible sur le 
risque potentiel pour le marché cible 
défini. 
 
Il vérifie si l'instrument financier produit 
reste compatible avec les besoins, 
caractéristiques et objectifs du marché 
cible et si cet instrument financier est 
bien distribué auprès du marché cible 
défini, ou s'il a atteint des clients avec 
les besoins, caractéristiques et objectifs 
desquels il est incompatible. » 

d'avoir une influence sensible sur le 
risque potentiel pour le marché cible 
défini. 
 
Il vérifie si l'instrument financier produit 
reste compatible en adéquation avec 
les besoins, les caractéristiques et les 
objectifs du marché cible et si cet 
instrument financier, y compris les 
éventuels objectifs en matière de 
durabilité, de son marché cible, et s’il 
est bien distribué auprès du marché 
cible défini, ou s'il a atteint des clients 
avec les besoins, caractéristiques et 
objectifs desquels il est incompatible. » 
 

A l’article 10, le premier alinéa du paragraphe 2 
est modifié comme suit :  
 
« 2. Les États membres exigent des entreprises 
d'investissement qu'elles mettent en place des 
dispositifs adéquats de gouvernance des produits 
adéquats, qui garantissent que les produits et 
services qu'elles entendent proposer ou 
recommander sont compatibles avec les besoins, 
les caractéristiques et les objectifs, y compris les 
éventuels objectifs en matière de durabilité, du 
marché cible défini et que la stratégie de 
distribution prévue est compatible en adéquation 
avec ce marché cible. Les entreprises 
d'investissement identifient et évaluent la 
situation et les besoins des clients qu'ilselles 
entendent viser d'une de manière qui leur 
permette de à garantir que les intérêts desdits 
clients ne seront pas compromis à la suite à du fait 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 2 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux distributeurs 
 
Article 313-19 
 
« Le distributeur met en place un 
dispositif adéquat de gouvernance des 
instruments financiers, afin de s'assurer 
que l'instrument financier et le service 
qu'il entend offrir ou recommander est 
compatible avec les besoins, 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 2 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux distributeurs 
 
Article 313-19 
 
« Le distributeur met en place un 
dispositif adéquat de gouvernance des 
instruments financiers, afin de s'assurer 
que l'instrument financier et le service 
qu'il entend offrir ou recommander est 
compatible avec les besoins, les 

Le mot « compatible » est remplacé par un degré 
plus fort avec l’utilisation des termes « en 
adéquation ».  
 
La notion d’« éventuels objectifs en matière de 
durabilité » est introduite.  
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de pressions commerciales ou de financement. Au 
cours de ce processus, les entreprises 
d'investissement identifient le ou les éventuels 
groupes de clients avec les qui ont des besoins, les 
caractéristiques et les objectifs desquels avec 
lesquels le produit ou le service n'est pas 
compatible, sauf si cet instrument prend en 
considération des facteurs de durabilité. » 
 

caractéristiques et objectifs du marché 
cible défini et que la stratégie de 
distribution prévue est compatible avec 
ce marché cible. 
 
Il identifie et évalue la situation et les 
besoins des clients qu'il a l'intention de 
viser pour s'assurer qu'il ne soit pas 
porté atteinte à leurs intérêts à la suite 
de pressions commerciales ou de 
financement. 
 
Dans ce cadre, il identifie le ou les 
groupes de clients dont les besoins, les 
caractéristiques et les objectifs ne sont 
pas compatibles avec l'instrument 
financier ou le service distribué. 
 
Le distributeur obtient du producteur 
ou de la personne mentionnée au II de 
l'article 313-1 des informations 
nécessaires à la compréhension et la 
connaissance de l'instrument financier 
qu'il a l'intention de recommander ou 
vendre afin que la distribution soit 
conforme aux besoins, caractéristiques 
et objectifs du marché cible défini. 
 
Le distributeur prend également toutes 
les mesures raisonnables pour obtenir 
d'une personne mentionnée au III de 
l'article 313-1 des informations 
adéquates et fiables afin de distribuer 
tout instrument financier 
conformément aux besoins, 

caractéristiques et les objectifs, y 
compris les éventuels objectifs en 
matière de durabilité, du marché cible 
défini et que la stratégie de distribution 
prévue est compatible en adéquation 
avec ce marché cible. 
 
Il identifie et évalue la situation et les 
besoins des clients qu'il a l'intention de 
viser pour s'assurer qu'il ne soit pas 
porté atteinte à leurs intérêts à la suite 
de pressions commerciales ou de 
financement. 
 
Dans ce cadre, il identifie le ou les 
éventuels groupes de clients dont les 
besoins, les caractéristiques et les 
objectifs ne sont pas compatibles avec 
l'instrument financier ou le service 
distribué. Toutefois, si cet instrument 
prend en considération des facteurs de 
durabilité, ceux-ci ne sont pas pris en 
compte au titre d’une quelconque 
incompatibilité. 
 
[…] » 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Comme exposé plus haut, à des fins de protection 
de l’investisseur, nous proposons, dans l’esprit du 
texte sur ce sujet, de clarifier que cette exemption 
est limitée aux caractéristiques ESG desdits 
produits. 



- 14 - 

Directive déléguée (UE) 2017/593 
modifiée par la directive (UE) 2021/1269 

RGAMF Proposition de modification Commentaires 

caractéristiques et objectifs du marché 
cible. 
 
Lorsque des informations pertinentes 
n'ont pas été diffusées auprès du public, 
le distributeur prend les mesures 
nécessaires pour obtenir ces 
informations auprès de la personne 
mentionnée au III de l'article 313-1 ou 
de toute personne agissant pour le 
compte de cette dernière. 
 
Une information publique est 
acceptable, si elle est claire, fiable et si 
elle a été établie pour satisfaire aux 
obligations légales ou réglementaires, 
telles que les dispositions relatives à 
l'information des investisseurs prévues 
par la directive 2003/71/CE du 4 
novembre 2003 ou par la directive 
2004/109/CE du 15 décembre 2004. 
 
Cette obligation s'applique aux produits 
distribués sur les marchés primaires et 
secondaires, et de manière 
proportionnée en tenant compte de la 
disponibilité de l'information publique 
et de la complexité du produit. 
 
Le distributeur utilise les informations 
obtenues selon le cas auprès des 
personnes mentionnées aux I à III de 
l'article 313-1, ainsi que les 
informations concernant ses propres 
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clients, pour définir un marché cible et 
une stratégie de distribution. 
 
Lorsqu'il agit à la fois en tant que 
producteur et distributeur, une seule 
évaluation du marché cible est 
requise. » 

A l’article 10, le paragraphe 5 est modifié comme 
suit :  
 
« 5. Les États membres exigent des entreprises 
d'investissement qu'elles réexaminent 
régulièrement les produits d'investissement 
qu'elles proposent ou recommandent et les 
services qu'elles fournissent, en tenant compte de 
tout événement susceptible d'avoir une incidence 
sensible sur le risque potentiel pour le marché cible 
défini. Les entreprises évaluent au minimum si les 
produits ou services restent compatible en 
adéquation avec les besoins, les caractéristiques et 
les objectifs, y compris les éventuels objectifs en 
matière de durabilité, du marché cible défini et si 
la stratégie de distribution prévue reste 
appropriée. Les entreprises envisagent de changer 
de marché cible et/ou mettent à jour leurs 
dispositifs de gouvernance des produits dès lors 
qu'elles constatent qu'elles ont mal défini le 
marché cible pour ce produit ou service ou que 
celui-ci ne répond plus aux conditions du marché 
cible défini, par exemple si le produit devient 
illiquide ou très volatil du fait de variations du 
marché. »  

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 2 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux distributeurs 
 
Article 313-22 
 
« Le distributeur réexamine 
régulièrement les instruments 
financiers qu'il distribue et les services 
qu'il fournit, en tenant compte de tout 
événement susceptible d'avoir une 
incidence significative sur les risques 
potentiels pour le marché cible défini. 
 
Il évalue si l'instrument financier ou le 
service est toujours compatible avec les 
besoins, caractéristiques et objectifs du 
marché cible défini et si la stratégie de 
distribution prévue est toujours 
adaptée. 
 

Règlement Général de l’AMF 
Livre III - Prestataires 
Titre I – Prestataires de services 
d’investissement 
Chapitre III – Exigences en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers 
Section 2 – Obligations en matière de 
gouvernance des instruments 
financiers applicables aux distributeurs 
 
Article 313-22 
 
« Le distributeur réexamine 
régulièrement les instruments 
financiers qu'il distribue et les services 
qu'il fournit, en tenant compte de tout 
événement susceptible d'avoir une 
incidence significative sur les risques 
potentiels pour le marché cible défini. 
 
Il évalue si l' les instruments financiers 
ou les services est sont toujours 
compatible en adéquation  avec les 
besoins, les caractéristiques et les 
objectifs, y compris les éventuels 
objectifs en matière de durabilité,  du 
marché cible défini et si la stratégie de 

Le mot « compatible » est remplacé par un degré 
plus fort avec l’utilisation des termes « en 
adéquation ».  
 
La notion d’« éventuels objectifs en matière de 
durabilité » est introduite. 
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Il modifie le marché cible défini et le cas 
échéant met à jour son dispositif de 
gouvernance des produits s'il constate 
qu'il a mal défini le marché cible pour 
un instrument financier ou pour un 
service considéré ou que celui-ci ne 
répond plus aux attentes du marché 
cible défini, et notamment si, du fait 
d'une modification des conditions de 
marché, l'instrument financier devient 
illiquide ou très volatil. » 

distribution prévue est toujours 
adaptée. 
 
Il modifie le marché cible défini et le cas 
échéant met à jour son dispositif de 
gouvernance des produits s'il constate 
qu'il a mal défini le marché cible pour 
un instrument financier ou pour un 
service considéré ou que celui-ci ne 
répond plus aux attentes du marché 
cible défini, et notamment si, du fait 
d'une modification des conditions de 
marché, l'instrument financier devient 
illiquide ou très volatil » 

Article 2 de la Directive Déléguée 2021/1269 :  
 
« 1. Les États membres adoptent et publient, au 
plus tard le 21 août 2022, les dispositions 
législatives, réglementaires et administratives 
nécessaires pour se conformer à la présente 
directive. Ils communiquent immédiatement à la 
Commission le texte de ces dispositions. 
 
Ils appliquent ces dispositions à compter du 22 
novembre 2022. 
 
Lorsque les États membres adoptent ces 
dispositions, celles-ci contiennent une référence à 
la présente directive ou sont accompagnées d’une 
telle référence lors de leur publication officielle. Les 
modalités de cette référence sont arrêtées par les 
États membres. 
 
2. Les États membres communiquent à la 
Commission le texte des dispositions essentielles 

N/A N/A La Directive déléguée (UE) 2021/1269 doit être 
transposée au plus tard le 21 août 2022 et les 
dispositions transposées entrent en vigueur à 
partir du 22 novembre 2022.  
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de droit interne qu’ils adoptent dans le domaine 
couvert par la présente directive. » 

Article 3 de la Directive déléguée (UE) 2021/1269 :  
 
« La présente directive entre en vigueur le 
vingtième jour suivant celui de sa publication au 
Journal officiel de l’Union européenne. » 

N/A N/A N/A 

Article 4 de la Directive déléguée (UE) 2021/1269 :  
 
« Les États membres sont destinataires de la 
présente directive. » 

N/A N/A N/A 
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4.2. CONSEILLERS EN INVESTISSEMENTS FINANCIERS 

Proposition de rédaction reprenant les dispositions du règlement délégué (UE) 2021/1253 du 21 avril 2021 

 Conflits d’intérêts susceptibles de léser les clients 
 

Règlement délégué (UE) 2017/565  
modifié par le règlement délégué (UE) 2021/1253 

RGAMF 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Article 33 - Conflits d’intérêts susceptibles de léser les clients 

En vue de détecter les types de conflits d'intérêts susceptibles de se produire 

lors de la prestation de services d'investissement et de services auxiliaires ou 

d'une combinaison de ces services, et dont l'existence peut porter atteinte aux 

 

Livre III – Prestataires 

(…) 

Titre II – Autres Prestataires 

(…) 

Chapitre V – Conseillers en investissements financiers 

(…) 

Section 3 – Règles d’organisation 

(…) 

Sous-section 2 – Conflits d’intérêts 
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intérêts d'un client, les entreprises d'investissement prennent en compte, 

comme critères minimaux, la possibilité que l'entreprise d'investissement, une 

personne concernée ou une personne directement ou indirectement liée à 

l'entreprise par une relation de contrôle, se trouve dans l'une quelconque des 

situations suivantes, que cette situation résulte de la fourniture de services 

d'investissement ou auxiliaires ou de l'exercice d'activités d'investissement ou 

autres: 

a) l'entreprise ou cette personne est susceptible de réaliser un gain financier ou 

d'éviter une perte financière aux dépens du client; 

b) l'entreprise ou cette personne a un intérêt dans le résultat d'un service fourni 

au client ou d'une transaction réalisée pour le compte de celui-ci qui est différent 

de l'intérêt du client dans ce résultat; 

c) l'entreprise ou cette personne est incitée, pour des raisons financières ou 

autres, à privilégier les intérêts d'un autre client ou groupe de clients par rapport 

à ceux du client concerné; 

d) l'entreprise ou cette personne a la même activité professionnelle que le 

client; 

e) l'entreprise ou cette personne reçoit ou recevra d'une personne autre que le 

client une incitation en relation avec le service fourni au client, sous la forme de 

services ou avantages monétaires ou non monétaires. 

En vue de détecter les types de conflits d’intérêts susceptibles de se produire 

lors de la prestation de services d’investissement et de services auxiliaires ou 

d’une combinaison de ces services, et dont l’existence peut porter atteinte aux 

intérêts d’un client, et notamment aller à l’encontre de ses préférences en 

matière de durabilité, les entreprises d’investissement prennent en compte, 

comme critères minimaux, la possibilité que l’entreprise d’investissement, une 

personne concernée ou une personne directement ou indirectement liée à 

l’entreprise par une relation de contrôle, se trouve dans l’une quelconque des 

situations suivantes, que cette situation résulte de la fourniture de services 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Article 325-28 

 

En vue de détecter les types de conflits d'intérêts susceptibles de se produire lors de de 

l'exercice d'une des activités mentionnées au I de l'article L. 541-1 du code monétaire et 

financier ou d'une combinaison de ces activités, et dont l'existence peut porter atteinte 

aux intérêts d'un client, et notamment aller à l’encontre de ses préférences en matière 

de durabilité au sens du point 7 de l’article 2 du règlement délégué (UE) 2017/565 de 

la Commission du 25 avril 2016 [tel que modifié par le règlement délégué (UE) 

2021/1253 de la Commission du 21 avril 2021], le conseiller en investissements 

financiers prend en compte, comme critères minimaux, la possibilité que le conseiller en 

investissements financiers, une personne physique employée pour exercer une 
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d’investissement ou auxiliaires ou de l’exercice d’activités d’investissement ou 

autres: 

a) l’entreprise ou cette personne est susceptible de réaliser un gain 

financier ou d’éviter une perte financière aux dépens du client; 

b) l’intérêt de l’entreprise ou de cette personne quant au résultat d’un 

service fourni au client ou d’une transaction réalisée pour le compte 

de celui-ci diffère de l’intérêt du client quant à ce résultat; 

c) l’entreprise ou cette personne est incitée, pour des raisons financières 

ou autres, à privilégier les intérêts d’un autre client ou groupe de 

clients par rapport à ceux du client concerné; 

d) l’entreprise ou cette personne a la même activité professionnelle que 

le client; 

e) l’entreprise ou cette personne reçoit ou recevra d’une personne autre 

que le client une incitation en relation avec le service fourni au client, 

sous la forme de services ou d’avantages monétaires ou non 

monétaires. 

 

prestation de conseil ou une personne qui lui est directement ou indirectement liée par 

une relation de contrôle, se trouve dans l'une quelconque des situations suivantes, que 

cette situation résulte de l'exercice d'activités mentionnées au I de l'article L. 541-1 du 

code monétaire et financier ou autres : 

1. Le conseiller en investissements financiers ou cette personne est susceptible 

de réaliser un gain financier ou d'éviter une perte financière aux dépens du 

client ; 

2. Le conseiller en investissements financiers ou cette personne a un intérêt dans 

le résultat d'un service fourni au client ou d'une transaction réalisée pour le 

compte de celui-ci qui est différent de l'intérêt du client dans ce résultat ; 

3. Le conseiller en investissements financiers ou cette personne est incitée, pour 

des raisons financières ou autres, à privilégier les intérêts d'un autre client ou 

groupe de clients par rapport à ceux du client concerné ; 

4. Le conseiller en investissements financiers ou cette personne a la même 

activité professionnelle que le client ; 

5. Le conseiller en investissements financiers ou cette personne reçoit ou recevra 

d'une personne autre que le client une incitation en relation avec la prestation 

fournie au client, sous la forme de services ou avantages monétaires ou non 

monétaires. 
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 Information relative au conseil en investissement  
 

Règlement délégué (UE) 2017/565  
modifié par le règlement délégué (UE) 2021/1253 

RGAMF 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Article 52 - Information relative au conseil en investissement 

1. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

2. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

3.   Les entreprises d'investissement fournissent une description des types 

d'instruments financiers envisagés, l'éventail des instruments financiers et des 

fournisseurs analysés par type d'instrument en fonction de la portée du service, 

et, lorsqu'elles fournissent un conseil indépendant, elles expliquent comment le 

service fourni satisfait aux conditions pour la fourniture d'un conseil en 

investissement indépendant et les facteurs pris en compte dans le processus de 

sélection utilisé par l'entreprise d'investissement pour recommander des 

instruments financiers, tels que les risques, les coûts et la complexité des 

instruments financiers. 

Livre III – Prestataires 

(…) 

Titre II – Autres Prestataires 

(…) 

Chapitre V – Conseillers en investissements financiers 

(…) 

Section 2 – Règles de bonne conduite 

(…) 

Sous-section 3 – Lettre de mission 

 

 

Article 325-6 

Avant de formuler un conseil, le conseiller en investissements financiers soumet à son 

client une lettre de mission, rédigée en double exemplaire et signée par les deux parties. 

La lettre de mission comporte notamment les indications suivantes : 

1. La prise de connaissance par le client du document mentionné à l'article 325-

5 ; 
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Les entreprises d’investissement fournissent une description: 

a) des types d’instruments financiers envisagés; 

b) de l’éventail des instruments financiers et des fournisseurs, analysés 

par type d’instruments en fonction de la portée du service; 

c) le cas échéant, des facteurs de durabilité pris en compte dans le 

processus de sélection des instruments financiers; 

d) de la manière dont le service de conseil indépendant qu’elles 

fournissent, si tel est le cas, satisfait aux conditions régissant la 

fourniture de conseils en investissement indépendants, et des facteurs 

pris en compte dans le processus de sélection qu’elles appliquent pour 

recommander des instruments financiers, tels que les risques, les 

coûts et la complexité des instruments financiers. 

4. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

5. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

 

 

2. La nature et les modalités de la prestation, en adaptant la description de celle-

ci à la qualité de personne physique ou morale du client ainsi qu'à ses 

caractéristiques et motivations principales ; 

3. Les modalités de l'information fournie au client, en précisant, lorsque la 

relation est appelée à devenir durable, les dispositions spécifiques convenues 

en matière de compte rendu de l'activité de conseil et d'actualisation des 

informations mentionnées aux 4° et 5° de l'article 325-5 ; 

4. Les modalités de la rémunération du conseiller en investissements financiers, 

en précisant, s'il y a lieu, le calcul des honoraires correspondant à la prestation 

de conseil et l'existence d'une rémunération perçue de la part des 

établissements mentionnés au 5° de l'article 325-5 au titre des produits acquis 

à la suite des conseils prodigués ; 

5. Lorsqu'il fournit le service mentionné au 1° du I de l'article L. 541-1 du code 

monétaire et financier, le conseiller en investissements financiers indique 

également au client : 

- si le conseil en investissement est fourni de manière indépendante ou 

non indépendante. Afin de préciser au client la portée du service, il 

est fait référence au document mentionné à l'article 325-5 ; 

- si le conseil en investissement repose sur une analyse large ou plus 

restreinte de différents types d'instruments financiers, et en 

particulier si l'éventail se limite aux instruments financiers émis ou 

proposés par des entités ayant des liens étroits avec le conseiller en 

investissements financiers ou toute autre relation juridique ou 

économique, telle qu'une relation contractuelle si étroite qu'elle 

risque de nuire à l'indépendance du conseil fourni ; 

- s’il prend en compte les facteurs de durabilité dans le processus de 

sélection des instruments financiers ; 

- s'il fournit au client une évaluation périodique du caractère adéquat 

des instruments financiers qui lui sont recommandés ; 
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6. Les informations sur les instruments financiers et les stratégies 

d'investissement proposés, incluant des orientations et des mises en garde 

appropriées sur les risques inhérents à l'investissement dans ces instruments 

ou à certaines stratégies d'investissement, compte tenu du marché cible défini 

conformément à l'article L. 541-8 du code monétaire et financier ; 

7. Les informations sur tous les coûts et frais liés, incluant une description des 

différentes catégories de coûts et frais afférents aux investissements que le 

conseiller en investissements financiers propose à ses clients, ainsi que la 

manière dont le client peut s'en acquitter, ce qui comprend également tout 

paiement par des tiers. 

Un exemplaire de la lettre est remis au client après signature. 
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 Evaluation de l’adéquation et rapports d’adéquation 
 

Règlement délégué (UE) 2017/565  
modifié par le règlement délégué (UE) 2021/1253 

RGAMF 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Article 54  

1. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

2.   Les entreprises d'investissement déterminent la portée de l'information à 

recueillir auprès des clients en fonction des caractéristiques des services de 

conseil en investissement ou de gestion de portefeuille à fournir à ces clients. Les 

entreprises d'investissement obtiennent de leurs clients ou clients potentiels 

toutes les informations nécessaires pour que l'entreprise ait connaissance des 

faits essentiels les concernant et dispose d'une base suffisante pour déterminer, 

compte tenu de la nature et de la portée du service fourni, que la transaction 

Livre III – Prestataires 

(…) 

Titre II – Autres Prestataires 

(…) 

Chapitre V – Conseillers en investissements financiers 

(…) 

Section 2 – Règles de bonne conduite 

(…) 

Sous-section 4 – Connaissance du client 

(…) 

 

 

 

Article 325-8 

I. - Le conseiller en investissements financiers détermine la portée de l'information à 

recueillir auprès des clients en fonction des caractéristiques de la prestation de conseil 

à fournir à ces clients. Le conseiller en investissements financiers obtient de ses clients 

ou clients potentiels toutes les informations nécessaires pour avoir connaissance des 

faits essentiels les concernant et dispose d'une base suffisante pour déterminer, compte 
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qu'elle entend recommander ou engager dans le cadre du service de gestion de 

portefeuille qu'elle fournit satisfait aux critères suivants: 

a) elle répond aux objectifs d'investissement du client, y compris à sa 

tolérance au risque; elle répond aux objectifs d’investissement du 

client, y compris à sa tolérance au risque et à ses éventuelles 

préférences en matière de durabilité; 

b) elle est telle que le client est financièrement en mesure de faire face à 

tout risque lié, compte tenu de ses objectifs d'investissement; 

c) le client possède l'expérience et la connaissance nécessaires pour 

comprendre les risques inhérents à la transaction ou à la gestion de son 

portefeuille. 

3. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

4. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

 

tenu de la nature et de la portée de la prestation fournie, que la transaction, l'opération 

ou le service qu'il entend recommander satisfait aux critères suivants : 

1. Il répond aux objectifs d'investissement du client et, en cas de conseil 

mentionné aux 1° ou 3° du I de l'article L. 541-1 du code monétaire et 

financier, à sa tolérance au risque et à ses éventuelles préférences en matière 

de durabilité au sens du point 7 de l’article 2 du règlement délégué (UE) 

2017/565 de la Commission du 25 avril 2016 [tel que modifié par le règlement 

délégué (UE) 2021/1253 de la Commission du 21 avril 2021] ; 

2. Il est tel que le client est financièrement en mesure de faire face à tout risque 

lié, compte tenu de ses objectifs d'investissement ; 

3. Le client possède l'expérience et la connaissance nécessaires pour comprendre 

les risques inhérents à la transaction, l'opération ou le service. 

(…)  

5. Les renseignements concernant les objectifs d'investissement du client ou du 

client potentiel incluent, lorsqu'il y a lieu, des informations sur la durée pendant 

laquelle le client souhaite conserver l'investissement, ses préférences en matière 

de risques, son profil de risque, ainsi que l'objet de l'investissement.  

Les informations relatives aux objectifs d’investissement du client ou du client 

potentiel incluent, le cas échéant, des informations sur la durée pendant 

laquelle il souhaite conserver l’investissement, sur ses préférences en matière 

de prise de risques, sur sa tolérance au risque et sur la finalité de 

l’investissement, ainsi que sur ses éventuelles préférences en matière de 

durabilité. 

6. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

7. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

8. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

III. - Les renseignements concernant les objectifs d'investissement du client ou du client 

potentiel incluent, le cas échéant lorsqu'il y a lieu, des informations sur la durée pendant 

laquelle le client souhaite conserver l'investissement, sur ses préférences en matière de 

prise de risques, sur sa tolérance au risque et sur la finalité de l’investissement, ainsi 

que sur ses éventuelles préférences en matière de durabilitéson profil de risque, ainsi 

que l'objet de l'investissement. 
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9. Les entreprises d'investissement disposent de politiques et de procédures leur 

permettant d'avoir connaissance de la nature et des caractéristiques, y compris 

les coûts et les risques, des services d'investissement et des instruments 

financiers sélectionnés pour leur client et de déterminer, en tenant compte de 

leur coût et de la complexité, si d'autres services d'investissement ou 

instruments financiers équivalents sont susceptibles de correspondre au profil 

de leur client, et elles sont en mesure de démontrer qu'elles disposent de telles 

politiques et procédures.    

Les entreprises d’investissement disposent de politiques et de procédures 

adéquates garantissant qu’elles comprennent la nature et les caractéristiques, 

notamment les coûts et les risques, des services d’investissement et des 

instruments financiers sélectionnés pour leurs clients, y compris leurs 

éventuels facteurs de durabilité, et qu’elles déterminent, en tenant compte de 

leur coût et de leur complexité, si d’autres services d’investissement ou 

instruments financiers équivalents peuvent correspondre au profil de leurs 

clients, et elles sont en mesure de démontrer qu’elles disposent de telles 

politiques et procédures. 

 

 

 

 

 

 

 
VIII. - Le conseiller en investissements financiers dispose de procédures adéquates 

garantissant qu’il comprend lui permettant d'avoir connaissance de la nature et les des 

caractéristiques, notamment y compris les coûts et les risques, des services 

d'investissement et des instruments financiers sélectionnés pour ses clients dans son 

offre globale, y compris leurs éventuels facteurs de durabilité au sens du point 24 de 

l’article 2 du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 

novembre 2019. Cette procédure détermine en outre, et en tenant compte de leur coût 

et de la complexité, si d'autres services d'investissement, ou instruments financiers 

équivalents sont susceptibles de correspondre au profil de ses clients. Le conseiller en 

investissements financiers doit être en mesure de démontrer qu'il dispose de telles 

procédures. 

 

10. Les entreprises d'investissement qui fournissent un service de conseil en 

investissement ou de la gestion de portefeuille s'abstiennent de recommander 

ou de négocier lorsqu'aucun des services ou instruments n'est approprié pour le 

client. 

Lorsqu’elle fournit à un client un service de conseil en investissement ou de 

gestion de portefeuille, une entreprise d’investissement s’abstient de lui faire 

une recommandation ou de prendre une décision de négociation portant sur 

des services ou instruments si aucun d’entre eux n’est adapté à ce client. 

Une entreprise d’investissement s’abstient de recommander ou de décider de 

négocier des instruments financiers comme correspondant aux préférences 

d’un client ou d’un client potentiel en matière de durabilité, si tel n’est pas le 

 

 

 

IX. – Lorsqu’il fournit à un client un conseil mentionné aux 1° ou 3° du I de l'article L. 

541-1 du code monétaire et financier, le conseiller en investissements financiers 

s'abstient de lui faire une recommandationrecommander lorsque portant sur des 

services ou instruments si aucun d’entre eux des services ou instruments n'est adéquat 

à ce pour le client. 

Le conseiller en investissements financiers s'abstient de recommander des 

instruments financiers ne correspondant pas aux préférences d'un client ou d'un client 
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cas. Elle explique au client ou client potentiel les motifs de cette absence de 

recommandation et en conserve un enregistrement. 

Lorsque aucun instrument financier ne répond aux préférences du client ou du 

client potentiel en matière de durabilité, et que le client décide de modifier ces 

préférences, l’entreprise d’investissement conserve un enregistrement de la 

décision du client et des motifs de cette dernière. 

11. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

 

potentiel en matière de durabilité. Il explique au client ou client potentiel les motifs 

de cette absence de recommandation et en conserve un enregistrement. 

Lorsqu'aucun instrument financier ne répond aux préférences du client ou du client 

potentiel en matière de durabilité, et que le client décide de modifier ces préférences, 

le conseiller en investissements financiers conserve un enregistrement de la décision 

du client et des motifs de cette dernière. 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

12. Lorsqu'elles fournissant un conseil en investissement, les entreprises 

d'investissement remettent au client de détail un rapport présentant une 

synthèse des conseils donnés et expliquant pourquoi la recommandation 

Livre III – Prestataires 

(…) 

Titre II – Autres Prestataires 

(…) 

Chapitre V – Conseillers en investissements financiers 

(…) 

Section 2 – Règles de bonne conduite 

(…) 

Sous-section 7 – Déclaration d’adéquation 

(…) 
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formulée est adaptée au client de détail, y compris la façon dont elle est 

conforme aux objectifs et à la situation particulière du client en ce qui concerne 

la durée d'investissement requise, les connaissances et l'expérience du client 

ainsi que l'attitude du client à l'égard du risque et sa capacité de perte.  

Lorsqu’elles fournissent des conseils en investissement à un client de détail, les 

entreprises d’investissement lui remettent un rapport présentant une synthèse 

des conseils donnés et expliquant en quoi leur recommandation est adaptée à 

ce client, notamment en quoi elle correspond à ses objectifs d’investissement, 

à sa situation particulière du point de vue de la durée d’investissement requise, 

à ses connaissances, à son expérience, à son attitude à l’égard du risque, à sa 

capacité à supporter des pertes et à ses préférences en matière de durabilité. 

Les entreprises d'investissement indiquent dans le rapport d'adéquation si les 

services ou instruments recommandés sont susceptibles de nécessiter que le 

client de détail demande un réexamen périodique des dispositions convenues et 

elles attirent l'attention du client sur cette nécessité éventuelle. 

Lorsqu'une entreprise d'investissement fournit un service qui implique de mener 

périodiquement des évaluations de l'adéquation et d'établir les rapports 

connexes, les rapports établis après la mise en place du service initial peuvent ne 

couvrir que les changements affectant les services ou instruments concernés 

et/ou la situation du client et peuvent ne pas répéter tous les détails du premier 

rapport. 

 

 
Article 325-17 

I. - Lorsque le conseiller en investissements financiers fournit un conseil, la déclaration 

d'adéquation mentionnée au 9° de l'article L. 541-8-1 du code monétaire et financier 

explique pourquoi la recommandation formulée est adaptée au client, y compris 

notamment en quoi elle correspond à ses objectifs d’investissement, la façon dont elle 

est conforme aux objectifs et à la à sa situation particulière du point de vue de du client 

en ce qui concerne la durée d'investissement requise, les à ses connaissances, et l' à son 

expérience, du client ainsi que l' à son attitude du client à l'égard du risque, et à sa 

capacité à supporter des de pertes et à ses préférences en matière de durabilité. 

Le conseiller en investissements financiers indique dans la déclaration d'adéquation si 

les services ou instruments recommandés sont susceptibles de nécessiter que le client 

demande un réexamen périodique des dispositions convenues et il attire l'attention du 

client sur cette nécessité éventuelle. 

Lorsqu'un conseiller en investissements financiers fournit un service qui implique de 

mener périodiquement des évaluations de l'adéquation et d'établir les rapports y 

afférant, les rapports établis après la mise en place du service initial peuvent ne couvrir 

que les changements affectant les services ou instruments concernés et/ou la situation 

du client et peuvent ne pas répéter tous les détails du premier rapport. 

13.   Les entreprises d'investissement menant périodiquement des évaluations 

de l'adéquation examinent au moins une fois par an, afin d'améliorer le service, 

l'adéquation des recommandations données. La fréquence de cette évaluation 

est accrue en fonction du profil de risque du client et du type d'instruments 

financiers recommandés 

 

Lorsqu’elles s’appliquent, les exigences de correspondance avec les 

préférences des clients ou des clients potentiels en matière de durabilité ne 

modifient pas les conditions définies au premier alinéa. 

II. - Le conseiller en investissements financiers menant périodiquement des évaluations 

de l'adéquation examine au moins une fois par an, afin d'améliorer le service, 

l'adéquation des recommandations données. La fréquence de cette évaluation est 

accrue en fonction du profil de risque du client et du type d'instruments financiers 

recommandés. 

 

Lorsqu'elles s'appliquent, les exigences de correspondance avec les préférences des 

clients ou des clients potentiels en matière de durabilité au sens du point 7 de l’article 

2 du règlement délégué (UE) 2017/565 de la Commission du 25 avril 2016, [tel que 
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modifié par le règlement délégué (UE) 2021/1253 de la Commission du 21 avril 2021] 

ne modifient pas les conditions définies au premier alinéa. 
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Proposition de rédaction reprenant les dispositions de la directive déléguée (UE) 2021/1269 du 21 avril 2021 

Directive déléguée (UE) 2017/593 
modifiée par la directive (UE) 2021/1269 

RGAMF 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Article 10 – Obligations en matière de gouvernance des produits applicables aux 
distributeurs 
 
1. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

2. Les États membres exigent des entreprises d'investissement qu'elles mettent 
en place des dispositifs de gouvernance des produits adéquats, qui garantissent 
que les produits et services qu'elles entendent proposer ou recommander sont 
compatibles avec les besoins, caractéristiques et objectifs du marché cible défini 
et que la stratégie de distribution prévue est compatible avec ce marché cible. 
Les entreprises d'investissement identifient et évaluent la situation et les besoins 
des clients qu'ils entendent viser d'une manière qui leur permette de garantir 
que les intérêts desdits clients ne seront pas compromis à la suite à de pressions 
commerciales ou de financement. Au cours de ce processus, les entreprises 
d'investissement identifient le ou les groupes de clients avec les besoins, les 
caractéristiques et les objectifs desquels le produit ou le service n'est pas 
compatible. 

Les États membres exigent des entreprises d’investissement qu’elles mettent 
en place des dispositifs adéquats de gouvernance des produits, qui 
garantissent que les produits et services qu’elles entendent proposer ou 
recommander sont compatibles avec les besoins, les caractéristiques et les 
objectifs, y compris les éventuels objectifs en matière de durabilité, du marché 
cible défini et que la stratégie de distribution prévue est en adéquation avec ce 

Livre III – Prestataires 
(…) 
Titre II – Autres Prestataires 
(…) 
Chapitre V – Conseillers en investissements financiers 
(…) 
Section 4 – Gouvernance des produits, services et opérations 
 
 
Article 325-31 
 
Le conseiller en investissements financiers applique les articles 313-18 à 313-27, à 
l'exception des articles 313-23 et 313-25. Pour l'application de l'article 313-24, les 
termes « une personne concernée » sont remplacés par « une personne physique 
employée pour exercer une prestation de conseil ». 
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marché cible. Les entreprises d’investissement identifient et évaluent la 
situation et les besoins des clients qu’elles entendent viser de manière à 
garantir que les intérêts desdits clients ne seront pas compromis du fait de 
pressions commerciales ou de financement. Au cours de ce processus, les 
entreprises d’investissement identifient le ou les éventuels groupes de clients 
qui ont des besoins, caractéristiques et objectifs avec lesquels le produit ou 
service n’est pas compatible, sauf si cet instrument prend en considération des 
facteurs de durabilité. 

(…) 

 
3. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

4. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

5.  Les États membres exigent des entreprises d'investissement qu'elles 
réexaminent régulièrement les produits d'investissement qu'elles proposent ou 
recommandent et les services qu'elles fournissent, en tenant compte de tout 
événement susceptible d'avoir une incidence sensible sur le risque potentiel 
pour le marché cible défini. Les entreprises évaluent au minimum si le produit ou 
service reste compatible avec les besoins, caractéristiques et objectifs du marché 
cible défini et si la stratégie de distribution prévue reste appropriée. Les 
entreprises envisagent de changer de marché cible et/ou mettent à jour leurs 
dispositifs de gouvernance des produits dès lors qu'elles constatent qu'elles ont 
mal défini le marché cible pour ce produit ou service ou que celui-ci ne répond 
plus aux conditions du marché cible défini, par exemple si le produit devient 
illiquide ou très volatil du fait de variations du marché. 

Les États membres exigent des entreprises d’investissement qu’elles 
réexaminent régulièrement les produits d’investissement qu’elles proposent 
ou recommandent et les services qu’elles fournissent, en tenant compte de 
tout événement susceptible d’avoir une incidence sensible sur le risque 
potentiel pour le marché cible défini. Les entreprises évaluent au minimum si 
les produits ou services restent en adéquation avec les besoins, les 
caractéristiques et les objectifs, y compris les éventuels objectifs en matière de 
durabilité, du marché cible défini et si la stratégie de distribution prévue reste 
appropriée. Les entreprises envisagent de changer de marché cible et/ou 
mettent à jour leurs dispositifs de gouvernance des produits dès lors qu’elles 
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constatent qu’elles ont mal défini le marché cible pour ce produit ou service ou 
que celui-ci ne répond plus aux conditions du marché cible défini, par exemple 
si le produit devient illiquide ou très volatil du fait de variations du marché. 

 
6. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

7. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

8. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

9. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 

10. [Dispositions non reproduites en l’absence de modification] 
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4.3. SOCIETES DE GESTION D’OPCVM 

Proposition de rédaction transposant les dispositions de la directive déléguée 2021/1270 du 21 avril 2021 
 

Directive 2010/43 modifiée  
par la directive déléguée(UE) 2021/1270 du 21 avril 2021 

RGAMF en vigueur Commentaires 

Article 3 Définitions  
Aux fins de la présente directive, outre les définitions 
figurant dans la directive 2009/65/CE, on entend par : […] 
7) « risque de contrepartie », le risque de perte pour 
l’OPCVM résultant du fait que la contrepartie à une 
transaction peut faillir à ses obligations avant que la 
transaction ait été réglée de manière définitive sous la forme 
d’un flux financier;  
 
8) « risque de liquidité », le risque qu’une position, dans le 
portefeuille de l’OPCVM, ne puisse être cédée, liquidée ou 
clôturée pour un coût limité et dans un délai suffisamment 
court, compromettant ainsi la capacité de l’OPCVM à se 
conformer à tout moment à l’article 84, paragraphe 1, de la 
directive 2009/65/CE;  
 
 
9) « risque de marché », le risque de perte pour l’OPCVM 
résultant d’une fluctuation de la valeur de marché des 
positions de son portefeuille imputable à une modification 
de variables du marché telles que les taux d’intérêt, les taux 
de change, les cours d’actions et de matières premières, ou 
à une modification de la qualité de crédit d’un émetteur;  
 
 
 
10) « risque opérationnel », le risque de perte pour l’OPCVM 
résultant de l’inadéquation de processus internes et de 
défaillances liées aux personnes et aux systèmes de la 
société de gestion, ou résultant d’événements extérieurs, y 
compris le risque juridique et le risque de documentation, 
ainsi que le risque résultant des procédures de négociation, 

Article 321-76 Gestion des risques 
Au sens de la présente section, on entend par : 

  

 - « risque de contrepartie » le risque de perte pour 
l'OPCVM résultant du fait que la contrepartie à une 
opération ou à un contrat peut faillir à ses obligations 
avant que l'opération ait été réglée de manière définitive 
sous la forme d'un flux financier ; 

  

 - « risque de liquidité » le risque qu'une position dans le 
portefeuille ne puisse être cédée, liquidée ou clôturée 
pour un coût limité et dans un délai suffisamment court, 
compromettant ainsi la capacité de l'OPCVM à se 
conformer à tout moment aux dispositions du troisième 
alinéa de l'article L. 214-7 ou de l'article L. 214-8 du code 
monétaire et financier. 

  

 - « risque de marché » le risque de perte pour l'OPCVM 
résultant d'une fluctuation de la valeur de marché des 
positions de son portefeuille imputable à une 
modification de variables du marché telles que les taux 
d'intérêt, les taux de change, les cours d'actions et de 
matières premières, ou à une modification de la qualité 
de crédit d'un émetteur ; 

  

 - « risque opérationnel » le risque de perte pour l'OPCVM 
résultant de l'inadéquation de processus internes et de 
défaillances liées aux personnes et aux systèmes de la 
société de gestion de portefeuille, ou résultant 
d'événements extérieurs, y compris le risque juridique et 
le risque de documentation, ainsi que le risque résultant 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-76/20180103/notes
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de règlement et d’évaluation appliquées pour le compte de 
l’OPCVM.  
 
La définition du « conseil d’administration », au point 5 du 
premier paragraphe, n’inclut pas le conseil de surveillance 
des sociétés de gestion présentant une structure duale 
composée d’un directoire et d’un conseil de surveillance. 
 
11) “risque en matière de durabilité”, un risque en matière 
de durabilité au sens de l’article 2, point 22), du règlement 
(UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil (*); 
 
 
12) “facteurs de durabilité”, des facteurs de durabilité au 
sens de l’article 2, point 24, du règlement (UE) 2019/2088;  
 

des procédures de négociation, de règlement et 
d'évaluation appliquées pour le compte de l'OPCVM ; 
 
 
 
 
 
 
 

 - « risque en matière de durabilité », un risque en 
matière de durabilité au sens du point 22 de l’article 2 
du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et 
du Conseil du 27 novembre 2019 ; 

  
« facteurs de durabilité », des facteurs de durabilité au 
sens du point 24 de l’article 2 du règlement (UE) 
2019/2088 du 27 novembre 2019 ; 
 

 - « conseil d'administration » le conseil d'administration, 
le directoire ou tout organe équivalent de la société de 
gestion de portefeuille. 
 

 
 
Il est proposé de définir tous les risques à la suite, c’est 
pourquoi les nouvelles définitions des « risque en 
matière de durabilité et « facteur de durabilité » sont 
insérés avant la définition existante du « conseil 
d’administration ». 
 

Article 4 Exigences générales en matière de procédures et 
d’organisation  
1. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
se conforment aux exigences suivantes:  
 
a) établir, mettre en œuvre et garder opérationnelles des 
procédures de prise de décision et une structure 
organisationnelle précisant sous une forme claire et 
documentée les lignes hiérarchiques et la répartition des 
fonctions et des responsabilités;  
 

Article 321-23 Règles d’organisation générales 
I. - La société de gestion de portefeuille utilise en 
permanence des moyens, notamment matériels, 
financiers et humains, adaptés et suffisants. 
 
II. - Elle établit et maintient opérationnelles des 
procédures de prise de décision et une structure 
organisationnelle précisant sous une forme claire et 
documentée les lignes hiérarchiques et la répartition des 
fonctions et responsabilités. 
 

 

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-23/20180103/notes
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b) s’assurer que les personnes concernées sont informées 
des procédures à suivre pour exercer correctement leurs 
responsabilités;  
 
c) établir, mettre en œuvre et garder opérationnels des 
mécanismes de contrôle interne appropriés, conçus pour 
garantir le respect des décisions et des procédures à tous les 
niveaux de la société de gestion;  
 
 
 
d) établir, mettre en œuvre et garder opérationnels, à tous 
les niveaux pertinents de la société de gestion, un système 
efficace de reporting interne et de communication des 
informations, ainsi que des canaux d’information efficaces 
avec tous les tiers concernés;  
 
e) enregistrer de manière adéquate et ordonnée le détail de 
leurs activités et de leur organisation interne.  
 
 
 
Les États membres veillent à ce que les sociétés de gestion 
tiennent compte de la nature, de l’échelle et de la complexité 
de leur activité, ainsi que de la nature et de l’éventail des 
services fournis et des activités exercées dans le cadre de 
cette activité. 
  
Les États membres veillent à ce que les sociétés de gestion 
tiennent compte des risques en matière de durabilité 
lorsqu’elles se conforment aux exigences prévues au 
premier alinéa. 
 

III. - Elle s'assure que les personnes concernées sont bien 
au courant des procédures qui doivent être suivies en vue 
de l'exercice approprié de leurs responsabilités. 
 
IV. - Elle établit et maintient opérationnels des 
mécanismes de contrôle interne appropriés, conçus pour 
garantir le respect des décisions et procédures à tous les 
niveaux de la société de gestion de portefeuille. 
 
V. [voir plus bas] 
 
VI. - Elle établit et maintient opérationnel un système 
efficace de remontées hiérarchiques et de 
communication des informations à tous les niveaux 
pertinents. 
 
 
VII. - Elle enregistre de manière adéquate et ordonnée le 
détail de ses activités et de son organisation interne. 
 
VIII. [voir plus bas] 
 
IX. - Pour l'application des I à VIII ci-dessus, la société de 
gestion de portefeuille tient dûment compte de la nature, 
de l'importance, de la complexité et de la diversité des 
services qu'elle fournit et des activités qu'elle exerce. 
 
 
X. – La société de gestion de portefeuille tient compte 
des risques en matière de durabilité lorsqu’elle se 
conforme aux exigences prévues aux II à IV, VI et VII ci-
dessus. 
 

Article 5 Ressources  Article 321-23 Règles d’organisation générales  

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-23/20180103/notes
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1. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
emploient un personnel disposant des qualifications, des 
connaissances et de l’expertise nécessaires pour exercer les 
responsabilités qui lui sont confiées.  
 
2. [voir plus bas] 
 
3. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
s’assurent que l’exercice de multiples fonctions par les 
personnes concernées ne les empêche pas ni n’est 
susceptible de les empêcher de s’acquitter de manière 
convenable, honnête et professionnelle de l’une quelconque 
de ces fonctions.  
 
4.   Les États membres veillent à ce qu’aux fins visées aux 
paragraphes 1, 2 et 3, les sociétés de gestion tiennent 
dûment compte de la nature, de l’échelle et de la complexité 
de leur activité, ainsi que de la nature et de l’éventail des 
services fournis et des activités exercées dans le cadre de 
cette activité. 
 
5. Les États membres veillent à ce qu’aux fins visées aux 
paragraphes 1, 2 et 3, les sociétés de gestion conservent les 
ressources et l’expertise nécessaires à l’intégration 
effective des risques en matière de durabilité. 
 

*** 
 
 
 
 
 
 
 
 

V. - Elle emploie un personnel disposant des 
qualifications, des connaissances et de l'expertise 
requises pour exercer les responsabilités qui lui sont 
confiées. 
 
[Point 2 transposé à l’article 321-96 – voir plus bas] 
 
VIII. - Elle s'assure que le fait de confier des fonctions 
multiples aux personnes concernées ne les empêche pas 
ou n'est pas susceptible de les empêcher de s'acquitter de 
manière adéquate, honnête et professionnelle de l'une 
quelconque de ces fonctions. 
 
 
IX. - Pour l'application des I à VIII ci-dessus, la société de 
gestion de portefeuille tient dûment compte de la nature, 
de l'importance, de la complexité et de la diversité des 
services qu'elle fournit et des activités qu'elle exerce. 
 
 
 
X. - Pour l’application des V et VIII ci-dessus, la société 
de gestion de portefeuille conserve les ressources et 
l’expertise nécessaires à l’intégration effective des 
risques en matière de durabilité.  
 

*** 
Article 321-96 Externalisation 
II. - La société de gestion de portefeuille agit avec toute la 
compétence, le soin et la diligence requis lorsqu'elle 
conclut, applique ou met fin à un contrat d'externalisation 
d'une tâche ou fonction opérationnelle essentielle ou 
importante. 
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2. Les États membres veillent à ce que les sociétés de gestion 
conservent les ressources et l’expertise nécessaires pour 
contrôler effectivement les activités exercées par des tiers 
dans le cadre d’un accord avec ces sociétés, en particulier en 
ce qui concerne la gestion du risque lié à ces accords.  
 
 

La société de gestion de portefeuille est en particulier 
tenue de prendre toutes les mesures pour que les 
conditions suivantes soient remplies : […] 
5. la société de gestion de portefeuille conserve 
l'expertise nécessaire pour contrôler effectivement les 
tâches ou fonctions externalisées et gère les risques 
découlant de l'externalisation, et procède au contrôle de 
ces tâches et à la gestion de ces risques ; . Pour 
l’application de cette disposition, la société de gestion 
de portefeuille conserve les ressources et l’expertise 
nécessaires à l’intégration effective des risques en 
matière de durabilité ;   
 

Article 5 bis Obligation pour les sociétés d’investissement 
d’intégrer les risques en matière de durabilité dans la 
gestion des OPCVM  
 
Les États membres veillent à ce que les sociétés 
d’investissement intègrent les risques en matière de 
durabilité dans la gestion des OPCVM, en tenant compte de 
la nature, de l’échelle et de la complexité de leur activité. 
 

Article 411-1 OPCVM 
1.  
2.  
3.  

3. Lorsque la SICAV ne délègue pas globalement la gestion 
de son portefeuille telle que mentionnée à l'article L. 214-
7 du code monétaire et financier, elle doit remplir 
l'ensemble des conditions applicables aux sociétés de 
gestion et respecter les obligations applicables à ces 
sociétés. 
 

La directive prévoit un principe de proportionnalité 
général concernant le facteur de durabilité pour les 
SICAV autogérées, mais pas pour les SGP. Toutefois, les 
SGP sont déjà soumises au principe de proportionnalité 
dans plusieurs parties du RGAMF : règles d’organisation 
générales (321-23 IX), politique de gestion des risques 
(321-78 V), politique de gestion des conflits d’intérêt 
(321-48) et fonction de contrôle périodique (321-83). 
Ces domaines recouvrent les obligations liées au facteur 
de durabilité. Il peut être considéré que dès lors que les 
SICAV autogérées doivent remplir les conditions 
applicables aux SGP, elles sont donc tenues de respecter 
le principe de proportionnalité concernant le facteur de 
durabilité. 

 

Article 9 Contrôle par les instances dirigeantes et la 
fonction de surveillance  
2. La société de gestion veille à ce que ses instances 
dirigeantes:  
 

Article 321-35 Responsabilité des dirigeants et des 
instances de surveillance 
La société de gestion de portefeuille veille à ce que ses 
dirigeants : 
 

 

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/411-1/20131221/notes
https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-35/20180103/notes
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a) soient responsables de la mise en œuvre, pour chaque 
OPCVM qu’elle gère, de la politique générale 
d’investissement telle qu’elle est définie, selon le cas, dans le 
prospectus, le règlement du fonds ou les documents 
constitutifs de la société d’investissement;  
 
b) supervisent l’adoption de stratégies d’investissement 
pour chaque OPCVM qu’elle gère;  
 
c) aient la responsabilité de veiller à ce que la société de 
gestion dispose d’une fonction permanente et efficace de 
vérification de la conformité, au sens de l’article 10, même si 
cette fonction est assurée par un tiers;  
 
 
d) s’assurent, et vérifient régulièrement, que la politique 
générale d’investissement, les stratégies d’investissement et 
les limites de risque de chaque OPCVM géré sont 
effectivement et correctement mises en œuvre et 
respectées, même si la fonction de gestion des risques est 
assurée par un tiers;  
 
e) adoptent, puis soumettent à un réexamen régulier, des 
procédures internes adéquates pour l’adoption des décisions 
d’investissement concernant chaque OPCVM géré, afin de 
garantir la conformité de ces décisions avec les stratégies 
d’investissement adoptées;  
 
f) adoptent, puis soumettent à un réexamen régulier, la 
politique de gestion des risques, ainsi que les dispositions, 
procédures et techniques de mise en œuvre de cette 
politique, tels que visés à l’article 38, et notamment le 
système de limitation des risques pour chaque OPCVM géré.  
 
 

a) soient responsables de la mise en œuvre, pour chaque 
OPCVM géré par la société de gestion de portefeuille, de 
la politique générale d'investissement définie, selon le 
cas, dans le prospectus, le règlement du fonds ou les 
statuts de la SICAV ; 
 
b) supervisent l'adoption de stratégies d'investissement 
pour chaque OPCVM qu'elle gère ; 
 
c) aient la responsabilité de veiller à ce que la société de 
gestion de portefeuille dispose d'une fonction 
permanente et efficace de vérification de la conformité, 
au sens de l'article 321-31, y compris lorsque cette 
fonction est assurée par un tiers ; 
 
d) s'assurent, et vérifient régulièrement, que la politique 
générale d'investissement, les stratégies 
d'investissement et les limites de risque de chaque 
OPCVM géré sont effectivement et correctement mises 
en œuvre et respectées, y compris lorsque la fonction de 
gestion des risques est assurée par un tiers ; 
 
e) adoptent, puis soumettent à un réexamen régulier, des 
procédures internes adéquates pour l'adoption des 
décisions d'investissement concernant chaque OPCVM 
géré, afin de garantir la conformité de ces décisions avec 
les stratégies d'investissement adoptées ; 
 
f) adoptent, puis soumettent à un réexamen régulier, la 
politique de gestion des risques, ainsi que les dispositions, 
procédures et techniques de mise en œuvre de cette 
politique mentionnés à l'article 321-78, et notamment le 
système de limitation des risques pour chaque OPCVM 
géré ; 
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g) soient responsables de l’intégration des risques en 
matière de durabilité dans les activités visées aux points a) 
à f). 

g) en application de l'article L. 621-8-4 du code monétaire 
et financier, informent sans délai l'AMF des incidents dont 
la survenance est susceptible d’entraîner pour la société 
de gestion de portefeuille une perte ou un gain, un coût 
lié à la mise en cause de sa responsabilité civile ou pénale, 
à une sanction administrative ou à une atteinte à sa 
réputation et résultant du non-respect des articles 321-
23 à 321-26 d'un montant brut dépassant 5 % de ses 
fonds propres réglementaires. Dans les mêmes 
conditions, ils informent également l'AMF de tout 
évènement ne permettant plus à la société de gestion de 
portefeuille de satisfaire aux conditions de son agrément. 
Ils fournissent à l'AMF un compte rendu d'incident 
indiquant la nature de l'incident, les mesures adoptées 
après sa survenue et les initiatives prises pour éviter que 
des incidents similaires ne se produisent. 
 
h) soient responsables de l’intégration des risques en 
matière de durabilité dans les activités visées aux a) à f) 
ci-dessus. 
 

Article 17 Critères pour la détection des conflits d’intérêts  
1. Les États membres s’assurent qu’en vue de détecter les 
types de conflits d’intérêts susceptibles de se produire lors 
de la prestation de services et d’activités, et dont l’existence 
peut porter atteinte aux intérêts d’un OPCVM, les sociétés 
de gestion prennent en considération, comme critères 
minimaux, la possibilité que la société de gestion, une 
personne concernée ou une personne directement ou 
indirectement liée à la société de gestion par une relation de 
contrôle, se trouve dans l’une quelconque des situations 
suivantes, que cette situation résulte de l’exercice d’activités 
de gestion collective de portefeuille ou autre:  
 

Article 321-47 Conflits d’intérêts 
I. En vue de détecter, en application de l'article 321-46, 
les situations de conflits d'intérêts dont l'existence peut 
porter atteinte aux intérêts d'un OPCVM, la société de 
gestion de portefeuille prend au moins en compte 
l'éventualité que les personnes mentionnées à l'article 
321-46 se trouvent dans l'une des situations suivantes, 
que celle-ci résulte de la gestion d'un OPCVM ou de 
l'exercice d'autres activités : 

1.  
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-47/20180103/notes
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a) la société de gestion ou cette personne est susceptible de 
réaliser un gain financier ou d’éviter une perte financière aux 
dépens de l’OPCVM;  
 
b) la société de gestion ou cette personne a un intérêt dans 
le résultat d’un service fourni à l’OPCVM ou à un autre client 
ou d’une activité exercée à leur bénéfice, ou d’une 
transaction réalisée pour le compte de l’OPCVM ou d’un 
autre client, qui ne coïncide pas avec l’intérêt de l’OPCVM 
quant à ce résultat;  
 
c) la société de gestion ou cette personne est incitée, pour 
des raisons financières ou autres, à privilégier les intérêts 
d’un autre client ou groupe de clients par rapport à ceux de 
l’OPCVM;  
 
 
d) la société de gestion ou cette personne exerce les mêmes 
activités pour l’OPCVM que pour un ou plusieurs clients qui 
ne sont pas des OPCVM;  
 
e) la société de gestion ou cette personne reçoit ou recevra 
d’une personne autre que l’OPCVM un avantage en relation 
avec les activités de gestion collective de portefeuille 
exercées au bénéfice de l’OPCVM, sous la forme d’argent, de 
biens ou de services, autre que la commission ou les frais 
normalement facturés pour ce service.  
 
2. Les États membres exigent des sociétés de gestion, 
lorsqu’elles détectent les types de conflits d’intérêts, qu’elles 
prennent en considération:  

2. 1. la société ou cette personne est susceptible de réaliser 
un gain financier ou d'éviter une perte financière aux 
dépens de l'OPCVM ; 

3.  
4. 2. la société ou cette personne a un intérêt au résultat 

d'un service fourni au client ou à l'OPCVM ou d'une 
transaction réalisée pour le compte de celui-ci qui est 
différent de l'intérêt de l'OPCVM au résultat ; 
 
 
 

5. 3. la société ou cette personne est incitée, pour des 
raisons financières ou autres, à privilégier les intérêts d'un 
autre client ou d'un groupe de clients ou d'un OPCVM par 
rapport aux intérêts de l'OPCVM auquel le service est 
fourni ; 

6.  
7. 4. la société ou cette personne exerce la même activité 

professionnelle pour l'OPCVM que le client ; 
8.  
9.  
10. 5. la société ou cette personne reçoit ou recevra d'une 

personne autre que l'OPCVM un avantage en relation 
avec le service fourni à l'OPCVM, sous quelque forme que 
ce soit, autre que la commission ou les frais normalement 
facturés pour ce service. 
 
 
[Point 2 transposé à l’article 321-464] 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
4 Article 321-46 : La société de gestion de portefeuille prend toute mesure raisonnable lui permettant de détecter les situations de conflits d'intérêts se posant lors de la gestion d'un OPCVM : 
1. soit entre elle-même, les personnes concernées ou toute personne directement ou indirectement liée à la société par une relation de contrôle, d'une part, et ses clients ou des OPCVM, d'autre part ; 
2. soit entre deux OPCVM. 
La présente section est applicable à l'ensemble des placements collectifs gérés par la société de gestion de portefeuille. 
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a) les intérêts de la société de gestion, y compris ceux qui 
découlent de l’appartenance à un groupe ou de la prestation 
de services ou de l’exercice d’activités, les intérêts des clients 
et les obligations de la société de gestion à l’égard de 
l’OPCVM;  
b) les intérêts de deux OPCVM gérés ou plus. 
 
3. Les États membres veillent à ce que, lorsqu’elles 
procèdent à la détection des types de conflits d’intérêts 
dont l’existence peut porter atteinte aux intérêts d’un 
OPCVM, les sociétés de gestion y incluent les types de 
conflits d’intérêts qui peuvent découler de l’intégration des 
risques en matière de durabilité dans leurs processus, 
systèmes et contrôles internes. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
II. Lorsqu’elle procède à la détection des types de 
conflits d’intérêts dont l’existence peut porter atteinte 
aux intérêts d’un OPCVM, la société de gestion de 
portefeuille y inclut les types de conflits d’intérêts qui 
peuvent découler de l’intégration des risques en matière 
de durabilité dans ses processus, systèmes et contrôles 
internes. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Des paragraphes I et II sont insérés à l’article 321-47 du 
RGAMF afin de dissocier clairement cette nouvelle 
disposition de la directive du reste de l’article. 

Article 23 Obligation de diligence  
 
 
1. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
veillent à ce que la sélection et le suivi continu des 
investissements soient effectués avec une grande diligence 
et dans l’intérêt des OPCVM et de l’intégrité du marché.  
 
2. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
aient une connaissance et une compréhension adéquates 
des actifs dans lesquels les OPCVM sont investis. 
 
3. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
élaborent des politiques et des procédures écrites quant à la 
diligence qu’elles exercent et qu’elles mettent sur pied des 
dispositifs efficaces garantissant que les décisions 
d’investissement prises pour le compte des OPCVM sont 

Article 321-101 Primauté de l’intérêt de l’OPCVM 
La société de gestion de portefeuille : […] 
 
6. veille à ce que la sélection et le suivi continu des 
investissements soient effectués avec une grande 
diligence et dans l'intérêt des OPCVM et de l'intégrité du 
marché ; 
 
7. à une connaissance et une compréhension adéquates 
des actifs dans lesquels les OPCVM sont investis ; 
 
 
8. élabore des politiques et des procédures écrites quant 
à la diligence qu'elle exerce et met en place des dispositifs 
efficaces garantissant que les décisions d'investissement 
prises pour le compte des OPCVM sont exécutées 
conformément aux objectifs, à la stratégie 
d'investissement et aux limites de risque de ces OPCVM ; 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-101/20180103/notes
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exécutées conformément aux objectifs, à la stratégie 
d’investissement et aux limites de risque de ces OPCVM.  
 
4. Les États membres exigent des sociétés de gestion que 
lorsque celles-ci mettent en œuvre leur politique de gestion 
des risques, et le cas échéant en tenant compte de la nature 
de l’investissement envisagé, elles élaborent des prévisions 
et effectuent des analyses concernant la contribution de 
l’investissement à la composition, à la liquidité et au profil de 
risque et de rémunération du portefeuille de l’OPCVM avant 
d’effectuer ledit investissement. Ces analyses ne doivent 
être effectuées que sur la base d’informations fiables et à 
jour, tant d’un point de vue quantitatif que qualitatif.  
 
Les sociétés de gestion font preuve de toute la compétence, 
de toute la prudence et de toute la diligence requises 
lorsqu’elles concluent, gèrent et mettent fin à des accords 
avec des tiers ayant trait à l’exercice d’activités de gestion 
des risques. Avant de conclure de tels accords, les sociétés 
de gestion prennent les mesures nécessaires pour s’assurer 
que le tiers dispose des compétences et des capacités 
nécessaires pour exercer les activités de gestion des risques 
de manière fiable, professionnelle et efficace. La société de 
gestion établit des méthodes pour évaluer de manière 
continue la qualité des prestations fournies par le tiers. 
 
 
 
 
5. Les États membres exigent que les sociétés de gestion 
tiennent compte des risques en matière de durabilité 
lorsqu’elles se conforment aux exigences prévues aux 
paragraphes 1 à 4. 
 

 
 
9. lorsqu'elle met en œuvre sa politique de gestion des 
risques, et le cas échéant en tenant compte de la nature 
de l'investissement envisagé, elle élabore des prévisions 
et effectue des analyses concernant la contribution de 
l'investissement à la composition, à la liquidité et au profil 
de risque et de rémunération du portefeuille de l'OPCVM 
avant d'effectuer ledit investissement. Ces analyses ne 
doivent être effectuées que sur la base d'informations 
fiables et à jour, aux plans quantitatif et qualitatif. 
 
 
[[[Alinéa transposé à l’article 321-102 : La société de 
gestion de portefeuille fait preuve de toute la 
compétence, de toute la prudence et de toute la diligence 
requises lorsqu'elle conclut, gère et met fin à des accords 
avec des tiers ayant trait à l'exercice d'activités de gestion 
des risques. Avant de conclure de tels accords, la société 
de gestion de portefeuille prend les mesures nécessaires 
pour s'assurer que le tiers dispose des compétences et 
des capacités nécessaires pour exercer les activités de 
gestion des risques de manière fiable, professionnelle et 
efficace. 
La société de gestion de portefeuille établit des méthodes 
pour évaluer de manière continue la qualité des 
prestations fournies par le tiers.]]] 
 
La société de gestion de portefeuille tient compte des 
risques en matière de durabilité lorsqu’elle se conforme 
aux exigences prévues aux 6 à 9 ci-dessus et à l’article 
321-102.  
 
Lorsqu’elle prend en compte les principales incidences 
négatives des décisions d’investissement sur les facteurs 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Le 2nd alinéa de l’art. 23.4 de la directive avait été 
transposé à l’art. 321-102 du RGAMF en 2011. C’est la 
raison pour laquelle les deux derniers alinéas de l’art. 
321-101 visent cet art. 321-102. 
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6. Les États membres veillent à ce que, lorsque des sociétés 
de gestion ou, le cas échéant, des sociétés 
d’investissement, prennent en compte les principales 
incidences négatives des décisions d’investissement sur les 
facteurs de durabilité, comme cela est décrit à l’article 4, 
paragraphe 1, point a), du règlement (UE) 2019/2088 ou 
comme cela est exigé à l’article 4, paragraphe 3 ou 4, dudit 
règlement, ces sociétés de gestion ou d’investissement 
tiennent compte de ces principales incidences négatives 
lorsqu’elles se conforment aux exigences prévues aux 
paragraphes 1 à 4 du présent article. 
 

de durabilité, comme cela est décrit au point a) du 
paragraphe 1 de l’article 4 du règlement (UE) 2019/2088 
du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 
2019 ou comme cela est exigé au paragraphe 3 ou 4 de 
l’article 4 dudit règlement, la société de gestion de 
portefeuille tient compte de ces principales incidences 
négatives lorsqu’elle se conforme aux exigences prévues 
aux paragraphes 6 à 9 ci-dessus et à l’article 321-102. 
 

Article 38 Politique de gestion des risques  
1. Les États membres exigent des sociétés de gestion qu’elles 
établissent, mettent en œuvre et gardent opérationnelle une 
politique de gestion des risques appropriée et documentée 
qui permette de déterminer les risques auxquels les OPCVM 
qu’ils gèrent sont exposés ou pourraient être exposés. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
La politique de gestion des risques comporte toutes les 
procédures nécessaires pour permettre à la société de 
gestion d’évaluer, pour chaque OPCVM qu’elle gère, 
l’exposition de cet OPCVM aux risques de marché, de 
liquidité et de contrepartie, ainsi que l’exposition des 
OPCVM à tout autre risque, y compris le risque opérationnel, 
susceptible d’être significatif pour les OPCVM qu’elle gère.  
 

Article 321-78 Politique de gestion des risques 
I. - La société de gestion de portefeuille établit, met en 
œuvre et garde opérationnelle une politique de gestion 
des risques appropriée et documentée qui permet de 
déterminer les risques auxquels les OPCVM qu'elle gère 
sont exposés ou pourraient être exposés. 
En particulier, la société de gestion de portefeuille ne 
recourt pas exclusivement ou mécaniquement à des 
notations de crédit émises par des agences de notation 
de crédit au sens de l'article 3, paragraphe 1, point b, du 
règlement (CE) n° 1060/2009 du Parlement européen et 
du Conseil du 16 septembre 2009 sur les agences de 
notation de crédit pour évaluer la qualité de crédit des 
actifs des OPCVM. 
 
II. - La politique de gestion des risques comporte toutes 
les procédures nécessaires pour permettre à la société de 
gestion de portefeuille d'évaluer, pour chaque OPCVM 
qu'elle gère, l'exposition de cet OPCVM aux risques de 
marché, de liquidité et de contrepartie, ainsi que 
l'exposition des OPCVM à tout autre risque, y compris le 
risque opérationnel, susceptible d'être significatif pour 
les OPCVM qu'elle gère. 

 

https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/321-78/20180103/notes
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La politique de gestion des risques comporte toutes les 
procédures nécessaires pour permettre à la société de 
gestion d’évaluer, pour chaque OPCVM qu’elle gère, 
l’exposition de cet OPCVM au risque de marché, au risque 
de liquidité, au risque en matière de durabilité et au risque 
de contrepartie, ainsi que l’exposition de l’OPCVM à tout 
autre risque, y compris le risque opérationnel, susceptible 
d’être significatif pour chaque OPCVM qu’elle gère. 
 

II. - La politique de gestion des risques comporte toutes 
les procédures nécessaires pour permettre à la société 
de gestion de portefeuille d'évaluer, pour chaque 
OPCVM qu'elle gère, l'exposition de cet OPCVM au 
risque de marché, au risque de liquidité, au risque en 
matière de durabilité et au risque de contrepartie, ainsi 
qu’à tout autre risque, y compris le risque opérationnel, 
susceptible d'être significatif pour chaque OPCVM 
qu'elle gère. 
 



 

 

 


