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I.Champ d’application

Qui?
1. Les présentes orientations s’appliquent:
1. aux autorités compétentes et
2. aux entreprises.
Quoi?
2. Les présentes orientations s’appliquent a la prestation des services et a I’exercice des
activités d’investissement visés a la section A et a la prestation des services auxiliaires visés
a la section B de I’annexe | de la directive concernant les marchés d’instruments financiers
Il (directive MIF I1).
Quand?

3. Les présentes orientations s’appliquent a compter du 3 janvier 2018.

1. Références, abréviations et définitions
Références législatives

Directive GFIA Directive 2011/61/UE du Parlement européen et du
Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs et modifiant les
directives 2003/41/CE et 2009/65/CE, ainsi que les
réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 1095/2010

Réglement instituant Réglement  (UE) n°1095/2010 du Parlement

I’AEMF européen et du Conseil du 24 novembre 2010
instituant une Autorité européenne de surveillance
(Autorité européenne des marchés financiers),
modifiant la décision n° 716/2009/CE et abrogeant la
décision 2009/77/CE de la Commission

Directive MIF Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du
Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés
d’instruments financiers, modifiant les directives
85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil et la directive
2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil et
abrogeant la directive 93/22/CEE du Conseil

Directive MIF 11 Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du
Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments  financiers et modifiant la directive
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2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (refonte)

Abréviations

Directive GFIA Directive  sur les  gestionnaires de fonds

d’investissement alternatifs

AC Autorité compétente
DC Document de consultation
CE Commission européenne
UE Union européenne
AEMF Autorité européenne des marchés financiers
Directive MIF Directive  concernant les marchés d’instruments
financiers
Définitions
Sauf indication contraire, les termes employés dans la directive MIF |1 revétent la méme
signification dans les présentes orientations. En outre, les définitions suivantes s’ appliquent:
2. Autorité compétente (ou AC): autorité désignée au sens de I’article 67 de la directive MIF
.
3. «Entreprises»: les entreprises d’investissement au sens de I’article 4, paragraphe 1, point 1,
de la directive MIF 11, établissements de crédit [au sens de I’article 4, paragraphe 1, point
27), de la directive MIF 11] lorsqu’ils fournissent des services d’investissement, ainsi que
les entreprises d’investissement et les
établissements de crédit lorsqu’ils commercialisent des dépdts structurés ou fournissent des
conseils sur ces produits a des clients, les sociétés de gestion d’OPCVM et les gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs (GFIA) externes dans la mesure ou ils fournissent des
services d’investissement de gestion individuelle de portefeuille ou des services auxiliaires
et uniquement en rapport avec la fourniture de ces services [respectivement au sens de
I’article 6, paragraphe 3, points a) et b), de la directive OPCVM et de I’article 6, paragraphe
4, points a) et b), de la directive GFIA].
4. «Personnel»: personnes physiques (y compris agents liés) fournissant des services
pertinents aux clients pour le compte de I’entreprise.
5. «Services pertinents»: fourniture aux clients de conseils en investissement ou

d’informations sur des instruments financiers, des dépOts structurés, des services
d’investissement ou des services auxiliaires.



«Fourniture d’informations»: fourniture directe d’informations aux clients sur des
instruments financiers, des dépéts structurés, des services d’investissement ou des services
auxiliaires, a la demande des clients ou a I’initiative de I’entreprise, dans le cadre de la
prestation aux clients, par le membre du personnel, des services et de I’exercice des activités
Visés aux sections A et B de I’annexe | de la directive MIF I1.

«Connaissances et compétences»: qualifications appropriées et expérience appropriée
obtenues afin de respecter les obligations visées aux articles 24 et 25 de la directive MIF 11
pour fournir les services pertinents.

«Qualifications appropriées»: qualifications ou autre épreuve ou cours de formation
satisfaisant aux critéres établis par les présentes orientations.

«Expérience appropriée»: le membre du personnel doit avoir fait preuve de sa capacité a
fournir les services pertinents dans le cadre de son travail antérieur. Ce travail doit avoir été
réalisé, sur une base d’équivalent temps plein, au cours d’une période minimale de 6 mois.
Au-dela de cette période minimale, I’AC peut faire varier la période d’expérience requise
en fonction des qualifications appropriées obtenues par le membre du personnel, ainsi que
des services pertinents fournis.

«Produits d’investissement»: instruments financiers et dépots structurés au sens de la
directive MIF I1.

«Sous supervision»: prestation des services pertinents aux clients sous la responsabilité d’un
membre du personnel disposant tant des qualifications appropriées que de I’expérience
appropriée. Le membre du personnel peut travailler sous supervision pendant une période
maximale de quatre ans, sauf si une période plus courte est précisée par I’AC.

I11.0bjectif

1

L’objectif des présentes orientations est de préciser les critéres a appliquer pour I’évaluation
des connaissances et des compétences, tels que requis a I’article 25, paragraphe 1, de la
directive MIF I1, conformément a I’article 25, paragraphe 9, de ladite directive.

L’AEMF s’attend a ce que les présentes orientations favorisent une plus grande
convergence en matiére de connaissances et de compétences du personnel fournissant aux
clients des conseils en investissement ou des informations sur des instruments financiers,
des dép6ts structurés, des services d’investissement ou des services auxiliaires et a ce que
les autorités compétentes évaluent I’adéquation de la conformité avec ces exigences. Les
présentes orientations établissent des normes importantes afin d’aider les entreprises a
respecter leurs obligations d’agir au mieux des intéréts de leurs clients et d’aider les AC a
évaluer



de maniere adéquate comment les entreprises se conforment aux dites obligations.

Les présentes orientations établissent des normes minimales pour évaluer les connaissances
et les compétences du personnel fournissant des services pertinents. Par conséquent, les AC
peuvent exiger des niveaux plus élevés de connaissances et de compétences pour le
personnel fournissant des conseils et/ou pour le personnel fournissant des informations.

L’AEMF s’attend a ce que la conformité avec les présentes orientations renforce
parallélement la protection des investisseurs. A I’annexe | figurent certains exemples
illustrant comment une entreprise d’investissement peut appliquer les orientations. Ces
exemples ne font pas partie des orientations mais visent plut6t a aider les entreprises a
recenser des exemples pratiques permettant de se conformer aux exigences prévues par les
orientations.

IVV.Obligations de conformité et de déclaration

Nature des orientations

Le présent document contient des orientations formulées en vertu de I’article 16 du
réglement instituant I’ AEMF et exigées en vertu de I’article 25, paragraphe 9, de la directive
MIF I1. En vertu de I’article 16, paragraphe 3, du réglement, les autorités compétentes et les
acteurs des marcheés financiers mettent tout en

ceuvre pour respecter les orientations.

Les autorités compétentes auxquelles les orientations s’appliquent devraient s’y conformer
en les intégrant a leurs pratiques de controle, y compris lorsque certaines orientations visent
en premier lieu les participants des marchés financiers.

Exigences de déclaration

Les autorités compétentes auxquelles les présentes orientations s’appliquent doivent notifier
a I’ AEMF si elles se conforment ou ont I’intention de se conformer ou non aux orientations,
en indiguant les motifs justifiant la non-conformité, dans un délai de deux mois a compter
de la date de publication par I’AEMF a I’adresse KCquidelines1886@esma.europa.eu. En
I’absence de réponse dans les délais impartis, les autorités compétentes seront considérées
comme non conformes.

Un formulaire de notification est disponible sur le site internet de I’ AEMF.

Les entreprises auxquelles les orientations s’appliquent ne sont pas tenues de notifier a
I’AEMF si elles se conforment ou non aux présentes orientations.


mailto:KCguidelines1886@esma.europa.eu
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V.Orientations

V.1 Dispositions générales

2.

Le niveau et I’intensité des connaissances et des compétences attendues des personnes
fournissant des conseils en investissement devraient étre supérieurs a ceux exiges des
personnes ne fournissant que des informations sur des produits et des services
d’investissement.

Les entreprises devraient veiller a ce que le personnel fournissant des services pertinents
posséde les connaissances et les compétences nécessaires afin de satisfaire aux exigences
réglementaires et Iégales et aux normes d’éthique professionnelle pertinentes.

Les entreprises devraient veiller a ce que le personnel prenne connaissance, comprenne et
applique les politiques et les procédures internes de I’entreprise visant a assurer la
conformité avec la directive MIF Il. Afin d’assurer une application proportionnée des
exigences en matiere de connaissances et de compétences, les entreprises devraient veiller
a ce que le personnel dispose des niveaux de connaissances et de compétences nécessaires
pour respecter ses obligations, reflétant la teneur et le niveau des services pertinents fournis.

Le service chargé de la vérification de la conformité devrait évaluer et réexaminer la
conformité avec les présentes orientations. Ce réexamen devrait étre inclus dans le rapport
présenté a I’organe de direction sur la mise en ceuvre et 1’efficacité de I’environnement de
contréle global pour les services et les activités d’investissement.

V.11 Criteres d’évaluation des connaissances et des compétences du personnel fournissant des
informations sur des produits d’investissement, des services d’investissement ou des services

auxiliaires

b)

Les entreprises devraient veiller a ce que le personnel fournissant des informations sur des
produits d’investissement, des services d’investissement ou des services auxiliaires
disponibles par I’intermédiaire de I’entreprise ait les connaissances et les compétences
nécessaires afin de:

comprendre les principales caractéristiques et les principaux risques et éléments des produits
d’investissement disponibles par I’intermédiaire de I’entreprise, y compris les éventuelles
conséquences fiscales générales et les colts a la charge du client dans le cadre des
transactions. Une attention particuliére devrait étre exigée lors de la fourniture
d’informations concernant des produits caractérisés par des niveaux de complexité plus
élevés;

comprendre le montant total des colts et des frais a la charge du client dans le cadre des
transactions relatives a un produit d’investissement ou des services d’investissement ou des
services auxiliaires;



comprendre les caractéristiques et la teneur des services d’investissement ou des services
auxiliaires;

comprendre comment fonctionnent les marchés financiers et comment ils affectent la valeur
et la cotation des produits d’investissement sur lesquels ils fournissent des informations aux
clients;

comprendre I’impact des données économiques, ainsi que des événements
nationaux/régionaux/globaux sur les marchés et sur la valeur des produits d’investissement
sur lesquels ils fournissent des informations;

comprendre la différence entre performances passées et scénarios de performances
futures, ainsi que les limites des prévisions;

comprendre les questions se rapportant aux abus de marché et a la lutte contre le
blanchiment des capitaux;

évaluer les données relatives aux produits d’investissement sur lesquels ils fournissent des
informations aux clients, tels que les documents d’informations clés pour I’investisseur, les
prospectus, les états financiers ou des données financiéres;

comprendre les structures de marché particulieres pour les produits d’investissement sur
lesquels ils fournissent des informations aux clients et, le cas échéant, leurs plateformes de
négociation ou I’existence d’éventuels marchés secondaires;

avoir des connaissances de base sur les principes de valorisation pour le type de produits
d’investissement pour lequel les informations sont fournies.

V.11 Critéres d’évaluation des connaissances et des compétences du personnel fournissant des
conseils en investissement

Les entreprises devraient veiller a ce que le personnel fournissant des conseils en
investissement ait les connaissances et les compétences nécessaires afin de:

comprendre les principales caractéristiques et les principaux risques et éléments des
produits d’investissement proposés ou recommandés, y compris les éventuelles
conséquences fiscales générales a la charge du client dans le cadre des transactions. Une
attention particuliére devrait étre exigée lors de la fourniture de conseils concernant des
produits caractérisés par des niveaux de complexité plus élevés;

comprendre les co(ts et les frais totaux a la charge du client dans le cadre du type de produit
d’investissement proposé ou recommandé et les codts se rapportant & la fourniture des
conseils et de tout autre service y afférent fourni;



3 respecter les obligations applicables a I’entreprise se rapportant aux exigences d’adéquation
y compris les obligations énoncées dans les orientations concernant certains aspects relatifs

aux exigences d’adéquation de la directive MIFL;

4 comprendre que le type de produit d’investissement fourni par I’entreprise peut ne pas étre
adéquat pour le client, aprés avoir évalué les informations pertinentes fournies par le client
par rapport aux changements éventuellement intervenus depuis la collecte des informations
pertinentes;

5 comprendre comment fonctionnent les marchés financiers et comment ils affectent la valeur
et la cotation des produits d’investissement proposés ou recommandés aux clients;

6 comprendre [P’impact des données économiques, ainsi que des événements
nationaux/régionaux/globaux sur les marchés et sur la valeur des produits d’investissement
proposés ou recommandés aux clients;

7 comprendre la différence entre performances passées et scénarios de performances
futures, ainsi que les limites des prévisions;

8 comprendre les questions se rapportant aux abus de marché et a la lutte contre le
blanchiment des capitaux;

9 évaluer les données relatives au type de produits d’investissement proposés ou
recommandés aux clients, tels que les documents d’informations clés pour I’investisseur, les
prospectus, les états financiers ou des données financieres;

10 comprendre les structures de marché particuliéres pour le type de produits d’investissement
proposés ou recommandés aux clients et, le cas échéant, leurs plateformes de négociation
ou I’existence d’éventuels marchés secondaires;

11 avoir des connaissances de base sur les principes de valorisation pour le type de produits
d’investissement proposés ou recommandés aux clients;

12 comprendre les principes de base de la gestion de portefeuille, y compris étre en mesure de
comprendre les conséquences de la diversification en ce qui concerne les différentes
alternatives d’investissement.

V.IV Exigences organisationnelles pour [’évaluation, [P’entretien et [’actualisation des
connaissances et des compétences

19. Les entreprises devraient définir les responsabilités du personnel et veiller a ce que, le cas
échéant, selon les services fournis par I’entreprise et son organisation interne, il existe une
distinction claire dans la description des responsabilités entre le rble de fourniture de
conseils et celui de fourniture d’informations.

! http://www.esma.europa.eu/system/files/2012-387.pdf



d)

f)

9)

h)

i)

)

Les entreprises devraient:

veiller a ce que le personnel fournissant des services pertinents aux clients soit évalué en
obtenant des qualifications appropriées et une expérience appropriée en matiére de
fourniture des services pertinents aux clients;

réaliser, au moins une fois par an, un examen interne ou externe des besoins des membres
du personnel en matiére de perfectionnement et d’expérience, évaluer les évolutions
réglementaires et adopter les mesures nécessaires afin de se conformer a ces exigences. Cet
examen devrait également garantir que le personnel possede des qualifications appropriées
et qu’il entretient et actualise ses connaissances et compétences en suivant des cours de
perfectionnement et de formation professionnels continus pour les qualifications
appropriées, ainsi qu’une formation spécifique requise avant la proposition de tout nouveau
produit d’investissement par I’entreprise;

soumettre a leur AC, a sa demande, la documentation relative aux connaissances et aux
compétences du personnel fournissant des services pertinents aux clients. Cette
documentation doit contenir des informations permettant a I’AC d’évaluer et de Vérifier la
conformité avec les présentes orientations;

veiller a ce qu’un membre du personnel n’ayant pas obtenu les connaissances et les
compétences nécessaires pour la prestation des services pertinents ne puisse pas fournir les
services pertinents. Or, lorsqu’un membre du personnel n’a pas obtenu les qualifications
appropriées ou I’expérience appropriée, ou les deux, pour la prestation des services
pertinents, ce membre du personnel ne peut fournir les services pertinents que sous
supervision. Le niveau et I’intensité de la supervision devraient refléter les qualifications et
I’expérience pertinentes du membre du personnel placé sous supervision et cela pourrait
inclure, le cas échéant, la supervision au cours de rencontres avec les clients et autres formes
de communication, tels que les appels téléphoniques ou les courriels;

veiller a ce que, dans les cas relevant du point d. ci-dessus, le membre du personnel assurant
la supervision d’autres membres du personnel ait les connaissances et les compétences
nécessaires requises par les présentes orientations, ainsi que les capacités et les ressources
pour agir comme superviseur qualifié;

veiller & ce que la supervision fournie soit adaptée aux services a fournir par le membre du
personnel concerné et couvre les exigences des présentes orientations concernant ces
services;

veiller a ce que le superviseur assume la responsabilité de la prestation des services
pertinents lorsque le membre du personnel placé sous supervision fournit les services
pertinents a un client, comme si le superviseur fournissait lui-méme les services pertinents
au client, y compris en signant le rapport d’adéquation lorsque des conseils sont fournis;



veiller a ce que le membre du personnel n’ayant pas obtenu les connaissances ou les
compétences nécessaires en matiére de prestation des services pertinents ne puisse pas
fournir les services pertinents sous supervision au cours une période dépassant quatre ans
(ou une période moins longue, si cela est exige par I’AC).

V.V Publication d’informations par les autorités compétentes

Si I’AC ou les autres organismes nationaux désignés dans I’Etat membre n’ont pas publié
une liste des qualifications appropriées spécifiques satisfaisant aux criteres énoncés dans les
présentes orientations, I’ AC doit publier les critéres énoncés dans les présentes orientations,
ainsi que les caractéristiques auxquelles les qualifications appropriées doivent satisfaire afin
de se conformer & ces critéres.

Les AC devraient également publier: (i) des informations sur la période requise pour obtenir
une expérience appropriée; (ii) la durée maximale de la période au cours de laquelle un
membre du personnel ne disposant pas de qualifications appropriées ou d’expérience
appropriée est autorisé a travailler sous supervision; et (iii) si I’examen des qualifications
appropriées du membre du personnel devrait étre réalisé par I’entreprise ou par un organisme
externe.

Les informations visées aux points 21 et 22 doivent étre publiées sur le site internet de
I’AC.

10
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VI1.Annexe |

Exemples illustrant I’application de certains aspects des orientations
Exemples se rapportant au champ d’application des orientations

Les exemples ci-dessous concernent des cas ou un membre du personnel ne reléverait pas du champ
d’application des présentes orientations:

employés indiquant simplement aux clients ou ils peuvent obtenir des informations;

employés distribuant aux clients des brochures et des dépliants sans fournir d’informations
supplémentaires en ce qui concerne leur contenu et sans fournir de services d’investissement de
suivi aux dits clients;

employés ne remettant aux clients, a leur demande, que des informations, tels que les documents
d’informations clés pour I’investisseur, sans fournir d’informations supplémentaires en ce qui
concerne leur contenu et sans fournir de services d’investissement de suivi aux dits clients; et

employés exercant des fonctions administratives et n’ayant pas de contacts directs avec les
clients.

Exemples se rapportant au champ dapplication des orientations

L’entreprise devrait envisager de tenir compte, en ce qui concerne la distinction entre personnel
fournissant des informations et personnel fournissant des conseils en investissement, du document de
guestions et réponses publié par le Comité européen des régulateurs des marchés de valeurs mobilieres

(CERVM)2.

Exemple général se rapportant a la partie V.I:

Une entreprise fournit une formation obligatoire réguliére au personnel en matiére de régles de conduite
dans le cadre de la directive MIF et des exigences organisationnelles.

Exemple général se rapportant a la partie V.I:
L entreprise élabore un code de déontologie afin de présenter les régles de conduite et de comportement

nécessaires a la prestation appropriée des services pertinents et obtient, de la part du personnel, la
certification écrite de I’avoir lu et compris et de se conformer aux dites régles.

9 http://www.esma.europa.eu/system/files/10_293.pdf
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Exemples se rapportant aux parties V.1, V.1l et V.11I:
Une entreprise fournit une formation obligatoire réguliere au personnel en ce qui concerne les éléments
et les caractéristiques, y compris les éventuels risques, des produits proposés par I’entreprise. Cela inclut

la formation sur les nouveaux produits proposés par I’entreprise.

Une entreprise veille a ce que le personnel connaisse les situations dans lesquelles des conflits d’intéréts
apparaissent et sache comment appliquer les regles en matiére de gestion des conflits d’intéréts.

Une entreprise veille a ce que le personnel connaisse les situations dans lesquelles une entreprise peut
verser ou recevoir une incitation et les exigences légales pertinentes réglementant les incitations.

Exemples se rapportant aux parties V.11 et V.IV:
Une entreprise contrble régulierement les évaluations d’adéquation fournies par le personnel afin
d’évaluer si le membre du personnel a tenu compte de tous les aspects des exigences en matiére

d’adéquation par rapport aux détails spécifiques du produit d’investissement.

Une entreprise contrdle régulierement que le personnel fournissant des conseils fait preuve de capacité

a:

poser des questions appropriées au client afin de comprendre ses objectifs d’investissement, sa
situation financiere, ainsi que ses connaissances et son expérience;

expliquer au client les risques et les rémunérations d’un produit particulier ou d’une stratégie
particuliere;

comparer les produits sélectionnés en termes de conditions et de risques et sélectionner le
produit le mieux adapté au profil du client.

Exemples se rapportant a la partie V.1V:

L’entreprise documente les rbles et les responsabilités des membres du personnel et évalue leur
performance par rapport a des criteres clés établis et inclus dans la description des responsabilités.

Les entreprises rendent publics, de maniére cohérente et utile pour les clients, leurs critéres démontrant
comment le personnel se conforme aux présentes orientations.

12
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Un perfectionnement professionnel continu est exigé afin que le personnel posséde des «qualifications
appropriées». Cette évaluation continue comprendra du matériel actualisé et permettra de contrdler les

connaissances du personnel en matiére, par exemple, de changements réglementaires ou de nouveaux
produits et services disponibles sur le marché. Cette évaluation continue:

peut comprendre une formation sous forme de cours, de séminaires, d’études ou d’apprentissage
autonome; et

comprend des questions de controle démontrant que le personnel dispose des connaissances et
des compétences nécessaires.

Les entreprises vérifient la pertinence du perfectionnement continu fourni au personnel fournissant des
services pertinents.




