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Présentation et thématiques

La Commission européenne a présenté le 24 mai 2023 une stratégie en matiére d'investissements de détail, la « Retail Investment Strategy ».

= Cette stratégie vise a protéger les intéréts des investisseurs en veillant a ce qu'ils recoivent des informations complétes et transparentes, des
conseils de qualité et des produits financiers adaptés a leurs besoins et a leur profil de risque.

= Avec RIS, la Commission européenne souhaite en outre simplifier et harmoniser les régles régissant les services d’investissement.

= RIS se compose d’une Directive omnibus amendant les Directives : MiFID Il, DDA, UCITS, AIFMD et Solvency Il ainsi que d’une proposition de
Reglement modifiant PRIIPS.

= Les mesures proposées dans le cadre de RIS s’articulent autour de plusieurs thématiques :

Inducements (rétrocessions)

Gouvernance produit, Value-for-Mone

Obligations en matiere de communicat

4  Adéquation et caractere appropriée

5 Obligations d’information

6 Autres mesures
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Enjeux et impacts

= Les mesures proposées vont impacter a la fois les producteurs et les distributeurs, ie :
= Les sociétés de gestion en tant que producteurs d’OPC (UCITS/AIFM) et en tant que PSI (MiFID Il), notamment pour la gestion de mandats
= Les assureurs en tant que producteurs de contrats d’assurance vie (Solvency Il)

= Les distributeurs en tant que PSI (MiFID Il) pour leurs activités de distribution d’instruments financiers (RTO et Conseil) et en tant que courtiers
pour la distribution de contrat d’assurance vie (DDA)

= Nous étudierons dans le cadre de ces fiches thématiques I'impact de mesures proposées par RIS sur :
= Les sociétés de gestion de portefeuille : dans le cadre de leurs activités de gestion collective et de gestion pour compte de tiers

= Les distributeurs : dans le cadre de leur activité de distribution d’instruments financiers et de contrats d’assurance vie (RTO, Courtage Conseil)

= || est essentiel de souligner que la proposition de la Commission n’est que le 1°" niveau de la réglementation

= Actuellement, un débat parlementaire est en cours pouvant influencer le projet de texte, notamment sur les questions de gouvernance
produit, Value-for-Money et inducements.

= Le texte doit étre soumis au Parlement européen et au Conseil avant adoption. Un accord final pourrait ne pas étre atteint avant 2025.

= La directive prévoit en outre un nombre important de mesures de niveau 2 (actes délégués, normes techniques de réglementation « RTS »)
dont les impacts seront a étudier
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Fiche thématique n°1 : Inducements e e e e e J

g
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Avec RIS, de nouvelles dispositions viennent durcir le cadre qui régit les conflits d’intéréts et le paiement des “inducements” (rétrocessions), en les interdisant dans le cadre de I’exécution pure
(lorsqu’aucun conseil n’est prodigué).

1 Interdiction des inducements sauf a

Interdiction des rétrocessions pour la RTO, I'exécution d'ordre pour le compte de tiers sauf au titre d'un service de conseil fourni avec I'exécution (hors services
de placement). Art. 24a MiFID Il

Cette interdiction s’applique en outre a la vente sans conseil de produits d’investissement en assurance (ex : contrats d’assurance vie) Article 29a DDA

Analyse des impacts

Distrbuteur | sep

= (Cette interdiction aura un impact important sur les distributeurs comme les banques de = Les SGP sont principalement impactées par I'interdiction partielle des rétrocessions en
détail ou les plateformes de distribution car ces mesures viendraient : assurance vie qui va nécessiter de revoir les business model et le partage de valeur avec
. . . e . _— les courtiers et les assureurs
= mettre fin a la notion de RTO a valeur ajoutée justifiant jusqu’a présent le maintien de
rétrocessions en faveur des réseaux bancaires pour la distribution d’OPC hors = Cet alignement de DDA avec MiFID Il sera également I'occasion d’envisager des
parcours conseil rationalisations de gamme (rationalisation des parts retail des OPC) et des
. . . . . . . rationalisations des profils de gestion de mandats (gestion privée
= aligner I’assurance vie sur MiFID Il alors que les rétrocessions de frais gestion des UC P g (8 P )

restaient largement généralisées

= Les distributeurs chercheront a basculer leurs clients en RTO sur des services de conseil
avec toutes les limites et difficultés opérationnelles associées (profilage des clients,
signature de conventions...)
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Fiche thématique n°2 : Gouvernance produit, Value-for-Money et colits indus e J
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Ces derniéres années, le régulateur explorait les méthodologies et impacts d'une évaluation du rapport qualité-prix (Value-for-Money) des instruments financiers. Ce concept fait désormais partie
des dispositions réglementaires relatives au « processus de tarification » (pricing process) avec pour objectifs de limiter I'offre de produit a faible rapport qualité-prix et prévenir les colits indus.

1 Gouvernance produit, pricing proces

= Revue de la gouvernance des produits pour la production, la distribution ou la revue périodique des instruments financiers, avec I'intégration du rapport qualité-
prix (VFM) dans le processus de tarification a travers :

= Une identification claire et une quantification de tous les colits et frais liés a l'instrument financier (incluant les co(ts de distribution pour les distributeurs)

= Une évaluation afin de déterminer si ces colts et frais sont justifiés et proportionnés, en tenant compte des caractéristiques, des objectifs et, le cas échéant,
de la stratégie de I'instrument financier, ainsi que de sa performance
Art. 16a MIFID Il

Art.

= |e processus de tarification devra inclure une comparaison avec le benchmark adapté de I'ESMA et de I'EIOPA

= Lorsque la comparaison indique un écart avec le benchmark, le produit ne doit pas étre approuvé (VFM producteur) ou distribué (VFM distributeur) a moins que 1
le producteur ou le distributeur ne démontrent que les colits et frais sont justifiés et proportionnés Art. 14 UCITS

Art. 12 AIFM

= Toutes les informations relatives au processus d’approbation du produit doivent étre mis a disposition des distributeurs par les producteurs

= Toutes les évaluations réalisées par les distributeurs et par les producteurs doivent étre documentées et mises a disposition de I’autorité nationale compétente
sur demande

Un réglement délégué de la Commission est attendu pour préciser les méthodologies de conception des benchmarks par 'ESMA et
EIOPA ainsi que les critéres pour déterminer les caractéres justifiés et appropriés des colts

Analyse des impacts

= La déclinaison opérationnelle de ces exigences consistera en une révision des processus = Cette mesure obligera les SGP a revoir leur structure de colits et leur offre de produits
de sélection et un déréférencement de produits

= Elle renforce en outre la pression sur les tarifs subie par les SGP qui devront faire face aux
= Les distributeurs devront par ailleurs prendre en compte dans leur VFM les colts de risques de déréférencement de leurs produits
distribution
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Fiche thématique n°2 : Gouvernance produit, Value-for-Money et colits indus
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Fiche thématique n°2 : Gouvernance produit, Value-for-Money et colits indus
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Fiche thématique n°3 : Obligations en matiére de communications et pratiques marketing
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Fiche thématique n°3 : Obligations en matiére de communications et pratiques marketing
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Fiche thématique n°4 : Adéquation et caractéere approprié
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Fiche thématique n°4 : Adéquation et caractéere approprié
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Fiche thématique n°4 : Adéquation et caractéere approprié
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Fiche thématique n°4 : Adéquation et caractéere approprié

B
. .

>

Contactez-nous pour plus

d’informations
T _—

BEAM
& SAGALINK



Retail Investment Strategy

Fiche thématique n°5 : Obligations d’information
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Fiche thématique n°5 : Obligations d’information
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Fiche thématique n°5 : Obligations d’information
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Fiche thématique n°6 : Autres mesures
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Fiche thématique n°6 : Autres mesures
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Fiche thématique n°6 : Autres mesures
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Nous contacter,

.- BEAM _ JeanDe Collongue
® & SAGALINK e

Imame Bousfiha
Associé

Beam & Sagalink est un cabinet de conseil en stratégie
opérationnelle et en organisation, spécialisé dans les métiers de la
gestion d'actifs, I'assurance, la banque privée, les services aux
investisseurs, les marchés de capitaux et en transverse sur les
fonctions finance et risques, I'ESG, la Data et le digital. ~
Le cabln,et_ a ete cree avec Iamblt_lon de faire I‘e lien .entr,e les projets ’(?‘ Nouha Meftah

et les métiers de ses clients, en faisant preuve a la fois d’'une maitrise , : .
des techniques du conseil et d’une solide expertise dans les services £ Consultante Senior Confirmée
financiers

www.beamsagalink.com

55 rue de Rivoli - 75001 Paris
Téléphone : 01 49 96 54 43
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