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Edito

Pascal Guillot,
Président de France Post-Marché

n éditorial étant par définition

un espace de liberté d'expres-

sion, je me permets - une fois
n'est pas coutume - une touche plus
personnelle al'aune des 35 ans de notre
association gue nous fétons en 2025.
La présidence de France Post-Marché
est un honneur, une responsabilité, et
une magnifigue expérience au service
d'une ambition collective visant a pro-
mouvoir la gualité des services que nos
Etablissements offrent a nos clients et
défendre les intéréts de notre industrie

dans un environnement en profonde
mutation.

Un honneur : notre association repré-
sente la quasi-totalité des 10 millions
de comptes-titres de droit francais, 85%
des effectifs dupost-marché enFrance,
plus de 90% des fonds francais confiés
a nos administrateurs de fonds. Le
Post-Marcheé francais est leader euro-
péen et Paris, un centre de décision ma-
jeur pour I'industrie mondiale avec 3 ad-
ministrateurs de fonds et dépositaires

dans le Top 10 mondial et 3 infrastruc-
tures de référence internationale. Sur-
tout, France Post-Marché est une réfé-
rence pour son expertise etla qualité de
ses guides professionnels et contribu-
tions aux différentes consultations. En
2024, nous noussommesattachésadeé-
veloppernosliensavecles autorités pu-
bliques européennes, en particulier fait
nouveau avec les services de la Com-
mission Européenne, et a entretenir un
dialogue exigeant et continu avec nos
autorités, AMF et Trésor, notamment
sur les outils de gestion de la liquidité,
la réduction des délais de reglement-li-
vraison en Europe, ou bien encore les
sujets relatifs a I'épargne des ménages
en France. En paralléle, nous avons ren-
forcé notre coopération avec les asso-
ciations, en particulier TAMAFI et [AFG
dans un souci de coordination de nos
approches, d'élaboration de positions
communes, renforcant ainsi la portée
denos messages.

Une responsabilité : Notre associa-
tion s'organise en 4 observatoires, 20
groupes de travail experts et transver-
sauxsous|'égidederesponsablesenga-
gés, motivés, gue je n'aurai de cesse de
remercier ainsi que tous les participants
a leurs groupes et nos consultants par-
tenaires pour leur professionnalisme et
leur engagement sans faille. En 2024, j'ai
aussi pu heureusement compter sur le
soutien précieux d'Olivier Byl en sa qua-
lité de délégué général par intérim, de la
collégialité de mes pairs du bureau, a la
fois solidaires et forces de propositions,
et enfin sur le dynamisme et I'enthou-
siasme de Myriam Dana-Thomae dont
jesuisfier gu'elle nousait rejoint comme
Déléguée Générale en octobre. France
Post-Marché c'est aussi une gestion ri-
goureuse desonbudgetetdesfinances
sainessous l'égide desontrésorieretdu



Comité des Comptes. Enfin, le secréta-
riat,animé parIsabelle Deciron,assurela
cohésion d'ensemble, indispensable au
fonctionnementdel'association.

Une expérience collective unique : De-
puis ma prise de fonctions, je suis frap-
pé a la fois par la qualité du dialogue au
sein de notre association, entre ses ins-
tances dirigeantes et les responsables
de groupes, comme entre ses membres
de maniere générale, avec un seul souci,
celui du bien commun, et par la profon-
deur et la richesse des échanges, tech-
nigues évidemment, professionnels, et
courtois. LADN de notre association, sa
force, C'est son expertise, son pragma-
tisme, servis par I'engagement géné-
reux de tous. A ce titre, soyons fiers de
nosrealisations en 2024 : analyses éclai-
rantes des impacts de T+1 et de ceux
envisages sur le mécanisme de péna-
lisation des suspens (CSDR Refit), sui-
vide l'implémentation du nouveau plan
comptable, évolution des données
transmises dans le cadre du nominatif,
étude des mécanismes de gestion de li-
quidité, propositions sur le fractionne-
ment des titres, suivi des impacts des
nouvelles Directives Retail and Invest-
ment Strategy, FASTER ou bien encore
organisation de conférences (Actuali-
tés, T+1,Cybersécurité).

La Présidence de France Post-marché
c'est aussi une ambition dans un en-
vironnement en pleine mutation. Afin
de financer les énormes besoins gé-
nérés par les transformations envi-
ronnementales, numeériques et émer-
gents dans le domaine de la défense,
vraisemblablement plus de 1,000 Md€
de plus chague année, mais aussi afin
de restaurer la compétitivité de I'Eu-
rope, la nouvelle Commission euro-
péenne a proposeé une réeforme ambi-

Notre association

représentela
quasi-totaliteé

des 10 millions de
comptes-titres

de droit francais,

85% des effectifs du
post-marché en France,
plus de 90% des fonds
francais confiés a

nos administrateurs
de fonds.

tieuse de I' « Investment and Savings
Union » qui affectera nos activités
post-marché: promotion de I'épargne
individuelle et orientation des flux
d'épargne vers le financement de I'éco-
nomie, développement du secteur des
pensions complémentaires, promotion
de l'investissement en action, relance
du marché de la titrisation, consolida-
tion du post-marché et réduction des
délais de reglement-livraison, réforme
dela supervision européenne. En outre,
ce mouvement saccompagne d'un dy-
namisme retrouvé - et innovant - des

principaux acteurs économiques, in-
frastructures de marché, plateformes
de distribution, banques en ligne, nou-
veaux entrants, ... A cet égard, 2025 se-
ra une année charniere pour notre as-
sociation afin de se doter des moyens
humains et financiers, d'une gouver-
nance adaptée, et d'une visibilité ac-
crue pour accompagner l'ensemble de
nos membres etdéfendreleursintéréts
dans ce nouvel environnement avec
une ambition: Que France Post-Marché
en soit un acteur éclairant, innovant, et
écouté.



INnterview avec
Myriam Dana-Thomae,
Déleguée Générale

LI.

Myriam, Pourriez-vous vous présenter
etnous parlerdevotreparcours
professionnel?

Myriam Dana-Thomae : Aprés des
étudesdedroitclassiquesetunespécia-
lisation en droit financier, j'ai commen-
Cé ma carriere chez Euroclear. J'étais la
premiere recrutée post-fusion avec Si-
covam. A cette époque, nous étions 2
juristes coteé francais contre une tren-
taine cotébelge. Jaidl prendre monen-
vol trés rapidement et gagner en auto-
nomie et en polyvalence sur des sujets
pourtanttres techniques.

Je me disais déja que le Post-Marché

ne s‘apprenait pas dansleslivres. Apres
6 ans, j'ai rejoint le groupe Natixis dans
un département gui servait de jonc-
tion entre la Direction des Affaires ju-
ridiques et les services opérationnels.
Cedépartementservaitalafoisles Ser-
vicestitres etlesServices de paiement.
Au bout d'un an et demi, SGSS m'a
contactée pour rejoindre leur service
juridigue. Je m'y suis beaucoup épa-
nouie aux cotés de Philippe Langlet,
puis de Francois-Louis Tournié, deux
figures emblématiques du Droit du
Post-Marché.

Apres 6 ans, j'ai rejoint la Direction ju-
ridigue de la Banque d'investissement

du Groupe Société Générale. J'avais la
charge de I'implémentation de grands
chantiersréglementaires - EMIR,SFTR,
FATCA- sur la filiere métier. Je me suis
égalementoccupée des conséquences
juridiques post-Brexit.

Au bout de 6 autres années, j'éprou-
vais le besoin de trouver un nouveau
souffle. J'ai alors débuté, en parallele
de mes fonctions, un cycle de forma-
tion continue : un master en Sciences
Politiques a la Sorbonne puis une for-
mation a 'ENA. Cela m'a permis de ren-
contrer des personnes extraordinaires
mais aussi de parfaire mes connais-
sances des rouages institutionnels,
politigues et reglementaires. Fort de
cette expérience, jai rejoint IAFG en
tant que Directrice en Droit des Mar-
chés Financiers, puis chefde Péled'une
éqguipe de 3 personnes en charge des
sujets marchés, innovations technolo-
giques et data. Enfin, Pascal Guillot m'a
proposéle poste de Déléguée Générale
de FPM. J'ai suivi le processus de sélec-
tionetme voila parmivous...

Vous connaissiezdoncFrance
Post-Marché, mais quellesontété
vosimpressions endécouvrant
I'associationdelintérieur?

MyriamDana-Thomae:Sijedevaislaré-
sumer en une phrase, je dirais que c'est
I'implicationdesesmembres.Lengage-
ment des adhérents est 'ADN de FPM.
L'excellencedel'expertiseestincontes-
table et nousla devons aux groupes de
travail qui savent se mobiliser, lorsgu'il
le faut, pour se consacrer aux travaux
de I'Association. Sur un plan plus per-
sonnel, les fonctions de Déléguée Gé-
nérale sont a la fois trés exigeantes et
exaltantes. Elles nécessitentune orga-
nisation rigoureuse et de saisir toutes
les opportunités pour donner de |'im-
pact a nos actions dans une recherche
permanente doptimisation. Lintérét
et la recrudescence des sujets aident
en cela. Jai en outre la chance de pou-
voirm'appuyer surtoutun écosystéeme
qui me soutient au quotidien dans ces
taches:unPrésidenttresimpligué, une
équipe de confiance et dynamique, un
Bureau ouvert aux initiatives et force
de propositions, et toujours la com-
munauté de nos membres (dont les



Consultants quiaccompagnentles GT).
Cestla conjonction de toutes cesinte-
ractions qui permet a FPM de pérenni-
sersonactionetdegrandir.

Quels sont, selonvous, les principaux
défis auxquelsl'associationfait face
actuellement?

Myriam Dana-Thomae : Pour emprun-
ter une expression du jargon entre-
preneurial, l'Association connait une
« crise de croissance ». D'un coté, des
sujets de plus en plus nombreux et des
sollicitations plus fortes, servis par
un agenda réglementaire prolifigue
concernant le Post-Marché. De l'autre,
l'ambition de I'Association de profiter
de ce momentum pour accroitre son
impact mais avec des ressources qui
restent limitées. Aujourd'hui, il nous
fauttrouver des solutions pour mettre
enadéquation nos capacités et nosas-
pirations. Nous y travaillons. Nous ré-
fléchissons a notre organisation pour
gagner en efficacité, a la définition de
nos priorités et a 'optimisation de nos
partenariats avec les Consultants qui
nous accompagnent. Notre partena-

riat avec Euralia par exemple nous per-
met de cranter nos positions au niveau
européen etde renforcer nos relations
avecles Autorités.

Quelles sont vos perspectives d'avenir
pourl’Association?

Myriam Dana-Thomae : nous devons
répondre et étre au rendez-vous des
échéances réglementaires qui sont
nombreuses et tres impactantes pour
notre industrie. Le passage a T+1 est
un chantier gigantesque et tentacu-
laire qui mobilise les forces vives de
nos maisons et qui aura des impacts
durables sur toute la chaine de valeur.
Sur ce sujet, notre réle est d'accompa-
gner nos membres, de sensibiliser tous
les acteurs et de mener également les
actions de lobbying adéguates aupres
des autorités pour les éclairer sur nos
contraintes opérationnelles et pra-
tiques de Place. La SIU arrive elle aus-
si, a grands pas. Elle nécessitera éga-
lement une forte implication de FPM.
Nous avons a cceur de contribuer ac-
tivement aux chantiers qui seront me-
nés dans ce cadre et de travailler aux

Lexcellencede
'expertise est
incontestable

etnous ladevons
aux groupes de
travail qui savent
se mobiliser

efforts de simplification qui se profilent.
Notre réle est central car un volet de
cette réforme a venir concerne spécifi-
guement le Post-Marché. Au travers des
consultations futures et de l'exercice de
concertation qui entourera ce projet, Il
nous faudra élaborer des propositions
pragmatiques pour défendre des solu-
tions proportionnées pour nos membres
et s'assurer que lI'objectif de compétitivi-
té soit ciblé et mesurable dans les régle-
mentations a venir. Dans un souci d'effi-
cacité et de compétitivité, il est essentiel
de veiller a ce que les exigences régle-
mentaires applicables aux acteurs du
Post-Marché restent proportionnées et
adaptées aux réalités opérationnelles de
ces derniers. Malgré cette actualité bien
chargée, nous devons également nous
investir sur des sujets plus prospectifs
comme l'adaptation de notre industrie
aux transitions numérique et énerge-
tique ou la formation pour renforcer I'at-
tractivité de nos métiers.

Défendre les intéréts de lindustrie du
Post-Marché,c'estavanttoutunequestion
de continuité et d'adaptation. Nous avons
la chance de pouvoir nous appuyer sur
I'ADN solide de Association, forgé au fildes
années par l'engagement et 'expertise de
nos membres. C'est en valorisant ce socle
d'expérience et en restant a I'écoute des
évolutions du secteur que nous construi-
sonsl'avenirdel’Association.
Notreambition, c'est de poursuivre cette
mission en tenant compte des enjeuxac-
tuels eta venir,sansjamais perdre de vue
ce quifaitnotreidentité. Pour nous, le fu-
tur se batit en s'inspirant du passé, en
portant la voix de celles et ceux qui font
vivre l'industrie aujourd'hui.

Mercibeaucoup pourvotre tempsetvos
précieusesinformations. Avez-vousun
derniermessageapartager?

Myriam Dana-Thomae : nous lavons
vu, les mois et les années qui viennent
sannoncent passionnantes pour le
Post-Marché. Les enjeux sont impor-
tants,lesdéfissontnombreux.llconvient
de définir maintenant comment nous
pouvons transformer ces mutations
en opportunités. Je sais pouvoir comp-
ter sur la communauté de nos membres
poury parvenir.C'estlamaprincipale mo-
tivation!



INTERVIEW CROISE : Association francaise de
Financiers (AMAFI), Association Francaise de

France Post-Marché (FPM)

u.

Depuis de nombreuses années, 'AMA-
Fl, 'AFG et FPM ont tissé des liens au-
tour de leurs activités liées aux mar-
chés financiers etau post-marché.

Pour ce rapport annuel, nous avons
demandé a Laure Delahousse, Direc-
trice Générale de I'AFG, Stéphanie Hu-
bert, Directrice Générale de IAMAFI et
Myriam Dana-Thomae, Déléguée Gé-
nérale de France Post-Marché de par-
tager leurs points de vue sur les syner-
gies créées par leur collaboration, les
actions réalisées et les projets impac-
tantsquis'annoncent.

Préparez-vous a découvrir comment

LaureDelahousse
Directrice Générale
del'AFG

ces leaders inspirantes allient leurs
forces pourrelever des défis communs
et transformer des idées en actions
concretes. Une conversation riche en
idées et en défis.

Nos 3 associations ont renforcé leurs
relations pour travailler en commun
surdessujetsimpactantnosdifférents
métiers?

En quoi est-ce utile pour nos associa-
tions etpournos membres?

MDT : 'AFG et 'AMAFI sont des parte-
nairesapartentieresde FPM.Celanous
permet des participations croisées

dans nos groupes de travail mais éga-
lement d'organiser des évenements
communs lorsgue la thématique sy
préte. Ce travail collaboratif nous per-
met d'avancer beaucoup plus vite sur
nos travaux, que ce soit pour transver-
saliser les sujets, ou bien lorsque nous
souhaitons mettre en lumiere un sujet
ayant un impact pour I'ensemble de la
chainedevaleur.

SH : FPM représente lindustrie du
Post-Marché, IAMAFI celle des acteurs
de marché et enfin I'AFG celle des gé-
rants d'actifs. A nous 3, nous couvrons
l'ensemble dela chaine de valeur « mar-
ché ». Chaque association apporte une
expertise propre, ancrée dans la réali-
té opérationnelle des activités qu'elle
représente. C'est précisément cette
complémentarité qui rend notre colla-
boration si précieuse et qui peut nous
permettre de batir des positions com-
munes pour étre mieux entendues.

LD : Dans un environnement toujours
plus compétitif, entreles Etatsetentre
les continents,ilestimportantdetrou-
ver des «alliés » pour défendre nos po-
sitions. On I'a vu sur la RIS par exemple.
Ceci se vérifie au niveau national mais
également au niveau européen. Créer
des synergies permet d'étre plus forts
et d'une certaine maniere, d'étre plus
compétitifs pour faire valoir nos inté-
réts.

Comment le travail en commun peut-
il renforcer notre impact auprés des
autres partenaires, des pouvoirs pu-
blics,desrégulateurs?

SH : Le travail en commun permet de
prendre en compte les différents
angles d'une méme problématigue et



s Marcheés
la Gestion (AFG),

de dégager des positions plus solides.
Cetteapprocherenforce notre capaci-
té d'influence aupres des pouvoirs pu-
blics. Elle est d'autant plus essentielle
depuis le Brexit, qui a privé la France
d'un allié naturel - le Royaume-Uni -
avec leguel elle partageait souvent
des positions convergentes vis-a-vis
des institutions européennes. Dans ce
nouvel équilibre européen, I'union des
acteurs nationaux devient un levier
stratégique pour faire entendre nos
messages a Bruxelles.

LD : Les autorités elles-mémes nous
demandent de travailler de maniere
concertée et de revenir vers eux avec
des positions communes.

MDT : Effectivement, nous l'avons vu
concernant les contréles dépositaires
sur les criteres extra-financiers. Et
nous le voyons encore aujourd'hui sur
les outils de gestion de liguidité. Unca-
hier des charges commun par les auto-
rités est envoyé a 2 ou plusieurs asso-
ciations. La concertation dans ce cas
est un exercice imposé et nous incite a
nous aligner sur des positions de com-
promis lorsgu'iln'y a pas trop de diver-
gence.

Pouvez-vous parler du cas concret de
ce travail en commun effectué sur les
premiéres approches du reglement/li-
vraisonaT+1?

SH:C'estune excellenteillustration de
lacomplémentarité de nos expertises.
Ce projet a permis de révéler une véri-
table solidarité de tout I'écosystéeme
francais et une forte complémentarité.
LD : De notre coté, en tant que client,
nous percevons le passage a T+l
comme une opportunité mais nous
sommes convaincus qu'il nous faut

Ce travail
collaboratif nous
permet d'avancer
beaucoup plus
vite sur nos
travaux, que

ce soit pour
transversaliser
les sujets, ou

bien lorsque

nous souhaitons
mettre en lumiere
unsujetayant

un impact pour
'ensembledela
chaine de valeur.
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le travail en commun
permetde prendre
en compteles
différents angles
d’'une méme
probléematique et

de dégager des
positions plus
solides.

Stéphanie Hubert
Directrice Générale
del’AMAFI

nous préparer ensemble a ce défi.Nous
avons collectivement intérét a ce que
cetteréformesoituneréussite.
MDT:Nous avons mis en place des ou-
tils de collaboration entre nos 3 as-
sociation des 2023 lors de l'appel a
contribution lancé par 'ESMA. Depuis,
ces interactions s'intensifient au fur
et a mesure de l'avancement du pro-
jet. Les problématigues sont ciblées,
les spécificités nationales sont identi-
fiées. Un groupe de coordination AFG/
AMAFI/FPM s'est mis en place et se ré-
unit a intervalles réguliers. Le fruit de
cette concertation permet d'alimenter
la structure nationale (initiative por-
tée par 'AMF et la Bangue de France)
et la gouvernance européenne a la-
guelle participent des représentants
dechaque association.

Quels futurs projets vous améneront
a travailler ensemble ? La SIU ? Com-
ment comptez-vous définir des objec-
tifs communs pour ces projets ?
Quelles compétences ou formations
communes pensez-vous qu'il serait
utile de développer ensemble ? Com-
mentrenforcervotre coopération?

LD : Nos 3 associations partagent un
objectif commun, a savoir que les in-
vestisseurs européens investissent
davantage a long terme ce qui favori-
sera les rendements gu'ils en tireront
et linvestissement dans des entre-
prises européennes. Une supervision
plus intégrée peut étre également en-
visagée a certaines conditions, en par-
ticulier pourles plus gros acteurs.

SH : La SIU est une initiative qui peut
profondément modifier les cadres
d'exercice des activités que nos trois
associations  représentent.  Nous
avons donc tout intérét a réfléchir en-
semble a ces enjeux structurels et aux
grandes lignes gue nous voulons voir
se dessiner. Par ailleurs, la stratégie
d'allegement réglementaire annon-
cée par la nouvelle Commission euro-
péenne représente une opportunité
gue nous devons saisir collectivement
pour proposer des mesures concretes
desimplification.

MDT : Lharmonisation est un prére-
quis a la défragmentation. La compé-
titivité doit étre encouragée mais elle



doit étre avant tout un objectif porté
au cceur méme des réglementations
sectorielles avec des éléments de me-
sure tangibles pour I'évaluer. La SIU est
une opportunité propice pour faire va-
loir nos points de vue. Il est essentiel
de veiller a ce que les exigences régle-
mentaires applicables aux acteurs fi-
nanciers restent proportionnées et
adaptées aux réalités opérationnelles
de ces derniers. La création de nou-
velles contraintes par le biais d'une
nouvelle réglementation (ou larévision
d'untexteexistant)doitétrejustifiée et
I'équilibre entre bénéfices et colts clai-
rementdéfini et respecté.

Quels sont, selon vous, les principaux
avantages de cette collaboration dans
I'exercice devos missions?

MDT : Notre collaboration doit nous
permettre de renforcer la défense de
l'intérét de nos adhérents etdeles ser-
viraux mieux.Faceaunenvironnement
réglementaire de plus en plus contrai-
gnant et des process opérationnels de
plus en plus complexes, nous devons
aider I'écosysteéme a comprendre nos
métiers et a décrypter les enjeux (dé-
fiset opportunités) quise posentaeux.
SH: L'une des missions de IAMAFI est
de mieux faire connaitre et com-
prendre le réle et le fonctionnement
des marchés financiers. In fine, ce-
la contribue a lIélaboration dune
« bonne » réglementation, qui ne
soit pas dictée par les émotions. Et
cela nourrit aussi l'attractivité des
marchés. En ce sens aussi, la colla-
boration entre nos 3 associations ap-
paralt comme un levier amplificateur
de cetteambition.

LD : LAFG partage pleinement cette
ambition car elle permet de faire le lien
fondamental entre les activités de
marché, le financement de I'économie
etlacroissance.Nousavonsunroéle pé-
dagogigue a jouer et la collaboration
avec 'AMAF| et FPM, par la conjugaison
des expertises, nous permetdele jouer
pleinement.

MyriamDana-Thomae
Déléguée Générale
deFPM

Notre
collaboration
doit nous
permettrede
renforcer
ladéfensede
lintérétde
nos adhérents

1
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Interview de
Gaeél David, animateur du
Groupe Liaison France

Qui étes-vous Gaél David?

Gaél David : Ingénieur de formation, je
travaille au sein du Groupe BNP Paribas
depuis 30 ans. Je suis actuellement Res-
ponsable pour la France des Solutions
Custody au sein de BNP Paribas - CIB -
Securities Service, en charge des offres
deservicessurleGlobal Custody etleLo-
cal Custody/clearing pour plusieurs pays,
notammentla France, laHollande, la Bel-
gique, lePortugal,laHongrie etl'ltalie.

Quelestvotreroleetvos
responsabilités auseindeFrance
Post-Marché?

Gaél David : Jai la chance et le plai-
sir d'étre l'animateur du Groupe Liaison
France (GLF), quise concentre sur des su-
jets transverses a notre association, tels
gue CSDR, Settlement Efficiency et T+,
tout en contribuant au suiviavec nos in-
frastructures. Je suis également impli-
guédansle Groupe Marché Obligataire &

Collatéral(MOC)etjapportemonsoutien
au C3P et a I'Observatoire international,
lorsque c'est possible.

Qu'appréciez-vous auseindenotre
association?

Gaél David : J'apprécie particulierement
la culture de transparence et de contri-
bution collective qui regne au sein de
notre association avec comme but prin-
cipallebonfonctionnementde nos mar-
chés. Nos membres contributeurs ont
un niveau d'expertise tres élevé et sont
toujours préts a échanger de maniere
efficace pour obtenir les meilleurs ré-
sultats pour tous. Il n'y a pas de tabous,
et tous les sujets peuvent étre abordés.
Chaque contribution, quelle que soit sa
taille, est précieuse et renforce notre
voix collective.

Quels seraient selon vous nos axes
d’'amélioration?

GaélDavid: Je pense gue nous pourrions
devenir encore plus communicants et
visibles. Bien que la qualité et l'exper-
tise de nos messages soient reconnues,
nous devrions chercher a élargir notre
portée. |l serait également bénéfique de
mieux répartir les contributions parmi
les membres, afind'encourager une par-
ticipationpluslarge.

Quels étaient les objectifs principaux
duGLFaucoursdel'année 2024
etquellesontétéles principales
réalisations?

Gaél David : En début dannée, le GLF a
participé a lorganisation de la confé-
rence France Post-Marché quiarassem-
blé les acteurs des marchés de capitaux
etles régulateurs francais et européens
sur le theme du raccourcissement du
délai de reglement livraison en Europe,
enpartenariatavec'lAFG et /AMAFI.

Lesréflexions sur ceraccourcissementa
T+1 ont été relancées activement a par-
tir de septembre 2024, avec lanalyse
des premieres conclusions de la transi-
tion américaine réalisée en mai 2024 qui
a montré que cette transition des mar-
chés ameéricains a eu un impact impor-
tant sur lactivité des participants au



marché. Par la suite, le groupe a exami-
néles publications delataskforce UK, de
lataskforce européenneetlerapportde
'ESMA. Suite a la publication du rapport
de 'ESMA le 18 novembre, préconisant
une transition le 1 octobre 2027 et I'an-
nonce de la mise en place d'une gouver-
nance européenne, le GLF a travaillé sur
les moyens d'appuyer cette transition.
En coordination avec IAMAFI et IAFG, le
groupe a pousseé la candidature de plu-
sieurs de ses membres aux groupes de
travail technigues de la gouvernance
européenne, et a également défini une

J'apprécie

organisation pour développer des ré-
flexions et des positions afin dappuyer
la gouvernance européenne dans la dé-
finition des solutions aux enjeux de T+1.

Quels défis avez-vousrencontrés et
commentlesavez-vousabordés?

Gaél David: Lun des principaux défis est
que notre communauté n'est pas tres
large. Les contributeurs qui peuvent
simpliquer régulierement ont égale-
ment des responsabilités dans leurs
propres sociétés, et notre associa-

particulierement

laculturede

transparence et

de contribution
collective qui
regne auseinde
notre association
avec comme but
principal le bon

fonctionnement de
nos marcheés.

tion est une activité complémentaire.
Je tiens a saluer I'engagement de ceux
qui prennent le temps de participer, de
proposer des idées et de contribuer aux
échangesetauxrédactionnels.Sans leur
investissement, Nous ne pourrions pas
atteindredetelsrésultats.

Quelles sont vos priorités pour2025
etau-dela, etcomment comptez-
vous vous organiser pour atteindre
vos objectifs ?

Gaél David : Pour le Groupe Liaison
France, nos priorités sont assez claires
- nous devons nous concentrer sur CS-
DR (consultation ESMA), Settlement Ef-
ficiency avec un accent particulier sur
les ETFs, et la préparation au passage
duReglement/Livraisona T+1.Nous sou-
haitons également contribuer de ma-
niere systématique aux consultations.
Le principal défi sera de nous organiser
efficacement pour mener a bien tous
ces travaux, tout en restant a I'écoute
denosmembres participantactivement
aux groupes europeéens, afin de fédeé-
rer et de solliciter leurs avis et positions.
En plus de ces sujets, nous devons éga-
lement prendre en compte la stratégie
d'Euronext « CSD Expansion », qui au-
ra des implications importantes pour
notre écosysteme.

Merci Gaél pour le temps que vous nous
avez accordé et pour vos précieuses ré-
ponses.Cétaitunplaisirdéchangeravec
VOUS sur ces sujets importants. Je vous
souhaite le meilleur pour les travaux a
venir cette année. Que vos projetsseré-
alisentavecsucces!
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Evénements et
Evénements partenaires 2024

L.F.

16 janvier 2024

Conférence Actualités 2023/2024

conformité —juridique - internationale et fiscale

enpartenariatavecla FBF k
Lorsde cette conférence, plusieurs themes cruciaux ont été abordés comme I'éthique, la responsabi- Consultez
lité sociale et les nouvelles technologies, mais aussiles projets de Directives Faster et DAC8, ainsi que lesite

les principes d'Unidroit, 'adaptation du Régime Pilote, la finalisation de la RIS et le renforcement de
l'attractivité delaPlace de Paris.

23 mai 2024
Conférence Marché européen

Quel estl'intérétde passera T+1?

Conférence sur un théme d'actualité suite a la décision du Canada, du Mexique et des Etats-Unis no- k
tammentde raccourcir le cycle de reglement/livraison de titres a une journée apres la négociation.
Cettetransition vers T+ en Europe nécessitera un changementradical pourles acteurs de marché de Consultez

I'UE,y compris les infrastructures de marché et mobilisera des ressources importantes alors que des lesite

projets afortevaleur ajoutée sont prévus surle méme calendrier.
Cette conférence a tenté de répondre a de nombreuses guestions cruciales, avec la participation de
nos associations partenaires:la FBF, IAMAF| et 'AFG.

16 septembre 2024
Conférence Cybersécurité et Résilience

des Etablissements Financiers
enpartenariatavecla FBF k

Apres une premiere conférence en 2021 gui avait remporté un franc succes, il est apparu opportun

} Consultez
d'organiser une nouvelle conférence « Cyber sécurité et Résilience des Etablissements Financiers » lesite

suite a la présentation des résultats des exercices 2023-2024 du Groupe de Place Robustesse a la fin

du printemps. Les différents types de risques Cyber etleursimpacts sur le secteur financier, ainsi que
limportance delarésilience opérationnelle ont été évoqueés lors d'un exposé introductif.
Lesdeuxtablesrondesontpermisde présenterlesretoursdexpériencessurlesexercicesdecrisedes
trois dernieres années, les lecons apprises, les meilleures pratiques et le niveau de préparation de la
Place face aux potentielles crises cyber mais aussi les approches et solutions adoptées par I'écosys-
teme du post-marché pour renforcer la cyber sécurité..

France Post-Marché a été partenaire d'autres événements comme la 14éme rencontre des Professionnels des Marchés de la Dette et du
Change qui abordait le théeme de la Finance Durable et de son impact sur les marchés de la dette, ou la conférence annuelle sur la fiscalité
opérationnelle organisée parEY le 3 octobre 2024.



Publication chartes, fiches, guides

| &

Questions/réponses relatives al'application
dureglement ANCn°2020-07 modifié

FPM/CFONB Pratique de marché -
Traitement des dividendes majorés : Nouveau process
entre Centralisateurs et Teneurs deComptes Conservateurs

FPM/CFONB - Pratique de marché - Procédure de conversion
des produits de taux du mode de Comptabilisation UNIT
en mode de comptabilisation FAMT

FPM/CFONB - Pratique de marché: procédure de conversion
des produits de taux du mode de comptabilisation UNIT
en mode de comptabilisation FAMT - phase 2

FPM/CFONB: : Pratique de Marché - Reglement/ Livraison des
instructions de produits de dette en mode « UNT » et Kk FAMT »

FPM/CFONB - Pratique de marché - Harmonisation du traitement
des Lettres Aux Porteurs (LAP)

FPM/CFONB - Pratique de marché - OUTILS DE GESTION DES
RISQUES DE LIQUIDITE : Définition du modeéle technique de
traitement de la méthode Anti- Dilution Levy (ADL) entre acteurs
delaPlace
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Consultations

L.F.

France Post-Marchéaréponduauncertainnombrede
consultations au niveau européen et au niveau national

T+1USA, Canada, Mexique :impacts sur les titres
multi- listés sur le marché francais

Réponse ala Consultation de 'ESMA sur les mécanismes de
Risques de Liquidité

France Post Marché Contributionto: ESMA : Consultation -
Technical Advice on the Scope of CSDR Settlement Discipline

Shortening the settlement cycle to T+1in the EU - AMAFIand FPM's
high-level position

Réponse a la consultation de 'ESMA sur le mécanisme des
pénalités CSDR

Réponse a la consultation publique : Retenues ala source -
Proposition de directive de la Commission européenne —19juin
2023 - « FASTER » Prise de position de FRANCE POST-MARCHE

Réponse a la consultation ciblée de la Commission Européenne sur
la mise en ceuvre de SRD2.
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‘ Président

PASCALGUILLOT
Société Générale

Vice-Présidente Vice-Président Vice-Président

PAULINE BERNARD JEAN-FRANCOIS DELALE JEAN-MICHEL GERGELY
BNP Paribas CACEIS Crédit Agricole Titres
Trésorier Déléguée générale Délégué générale
ELIELEWI MYRIAMDANA-THOMAE adjoint
BanguedeFrance France Post-Marché OLIVIERBYL

Crédit Agricole Titres
Chargée dactivités
ISABELLE DECIRON

France Post-Marché

Le conseil dadministration de France Post-Marché est composé de 15 administrateurs
et de 3 censeurs. llnomme le Président, les trois vice-Présidents, le trésorier.

Représentants d'administrateurs

Lionel BARTELEMY, UPTEVIA Emmanuel de FOURNOUX AMAFI

Philippe BELLANDE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES Juliane FRANCE ODDO BHF

Eric BEY EURONEXT PARIS Sybille LERICHE HSBC CONTINENTAL EUROPE
Marc CATTELINBPCE David LUCAS LA BANQUE POSTALE

Martine CLAUDEL CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE Laurent MONET BNP PARIBAS

Véronique DANG VU PROCAPITAL Corentine POILVET-CLEDIERE LCH

Geert DESMEDT EUROCLEAR FRANCE (a partir de novembre 2024)  Guillaume ELIET EUROCLEAR FRANCE (Départ novembre 2024)

Représentants de censeur

Alexis SARBERG CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS) Alexis d’ARVIEU OCBF
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Les Observatoires

Les observatoires International, Fiscal,
Juridique et Conformité jouent un réle
essentiel pour notre association dans
le suivi et I'analyse des évolutions du
post-marché. Ensemble, ces quatre
observatoires constituent une véritable
richesse d'informations et d'expertise,
permettant a notre association
d'accompagner ses membres dans

un environnement complexe et en
constante mutation.




Observatoire de la fiscalité

LK | el =

Vincent DUMONT
CREDIT AGRICOLE SA

2024 :Uneannéefiscalederupture
pourl'Observatoiredelafiscalité

Lannée 2024 a été marquée par des dé-
fis significatifs pour 'Observatoire de la
fiscalité, notamment en raison de l'ab-
sence d'adoption du projet de loi de fi-
nances pour 2025 avant le 31 décembre
2024. Lesacteursdupost-marchéontd(
s'adapter a ce contexte incertain, parti-
culierement en matiere de retenue a la
source et déligibilité de certains instru-
ments au PEA. Cette période marque
également le retour au premier plan de
l'actualité législative francaise en ma-
tiere fiscale, aprés plusieurs années de
stabilité.

Ruptures majeures en 2024

=>» Retard dans|'adoptiondu
projetdeloidefinances pour2025
Pour la premiere fois depuis longtemps,
le principe del'annualitéfiscaleaétébat-
tu en breche. Les acteurs du post-mar-
ché ont di naviguer dans un contexte
incertain, sadaptant aux nouvelles exi-
gencesenmatierederetenuealasource
etdéligibilité au PEA.

=>» Directive FASTER de

I'Union européenne

La Directive FASTER, concernant les
procédures applicables aux retenues a
la source sur les dividendes et intéréts
provenant de titres cotés, a été définiti-
vementadoptée parleConseileuropéen
en décembre 2024 et publiée au JOUE
en janvier 2025. 'objectif de lutte contre
les abus a pris une importance particu-
liere par rapport a l'objectif initial d'alle-
gement et de digitalisation des procé-
dures.

Bien que cette Directive ne doive étre
transposée endroitinterne que fin 2028
et n'entrer en vigueur que le ler janvier
2030, la Commission européenne tra-
vaille déja a un rythme soutenu sur les

actes d'exécution et les commentaires
visant a permettre une application uni-
forme dans I'UE. LObservatoire de la fis-
calité participe activement aux travaux
de la Commission européenne concer-
nantlamise en ceuvre de cette Directive
et en tient informés les autres groupes
deFPM.

Cette Directive marguera une rupture
pour les établissements, par l'ampleur
des changements gu'elle va nécessi-
ter dans les procédures et les outils. En
France, la procédure simplifiée en vi-
gueur depuis 1994 verra son champ
d'application drastiquement restreint.
Les développements et co(its associés
a sa mise en ceuvre doivent des main-
tenant étre anticipés. Les opportuni-
tés paraissent pour l'instant limitées au
certificat de résidence fiscale numeé-
rigue (€TRC) qui sera émis par les Etats
membres.

Aboutissements marquants en 2024

2024 a également été marquée par
I'aboutissementde certains sujetssuivis
depuis plusieursannées:

=» Publication en juillet de la mise a
jour du BOFIP concernant le PEA, in-
tégrant certaines propositions issues
destravaux menés par FPM avec IAMF
ou les plateformes de financement
participatif.

Perspectives pour2025

En 2025, toujours en liaison avec les
autres groupes, I'Observatoire de la
fiscalité poursuivra les travaux sur la
Directive FASTER, prendra en compte
les nouveautés fiscales nationales, et
continuerasesreéflexionssurlesimpacts
fiscaux des nouvelles technologies
concernant l'enregistrement et la tenue
de compte des instruments financiers.
De nouvelles ruptures sont- elles a pré-
voir?
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Observatoire International

LK | el =

Haroun BOUCHETA
BNP PARIBAS

2024 :Unemobilisationintense
del'Observatoireinternational

France Post-Marché, par le biais de son
ObservatoireInternational (Ol), s'estmo-
bilisée en 2024 sur de nombreux sujets
réglementaires impactant le post-mar-
ché, tant a l'occasion de consultations
formelles gu'au cours de la phase d'exa-
mende certains textes.

Rappel de la raison d'étre de 'Observa-
toireInternational

L'Observatoire International (Ol) assure
une veille sur les initiatives réglemen-
taires internationales et européennes,
conseille le Bureau, le Conseil dadminis-
tration et les groupes de travail FPM sur
les enjeux et 'opportunité de contribuer
ou de coordonner les réponses a cer-
taines consultations publigues. En com-
plément, 'Ol pilotelesactions desensibi-
lisation que l'association doit effectuer
au cours du processus législatif des
textes européensetinternationaux.
Lesmembresdel'Olsontprincipalement
les animateurs des autres groupes de
travaildel'association, lesreprésentants
d'établissements actifs sur certains su-
jets clés ainsi que les représentants de
l'association au sein de 'ETDF, le forum
des dépositaires européens. En 2024,
l'animation, assurée par Haroun Bou-
cheta, et la gouvernance de I'0l se sont
déroulées dans la continuité de 2023,
avec larrivée de nouveaux membres as-
surant une bonne représentativité des
établissements etdesinfrastructures.

Travauxdel'Observatoire
Internationalen2024

En 2024, quatre réunions plénieres de 'Ol
ont eu lieu, dont une en présentiel. Des
réunionsadhocontégalementétéorga-
nisées pour approfondir certains sujets.
De nombreux themes ont été abordés,
donnant lieu a des positions formalisées
etdesactionsdesensibilisationdelapart
del'association.

Quelques dessujets traités:
Futurdupost-marché

=» Discussions dans un contexte d'évo-
lutions des institutions européennes :
Des forums tels qu'Eurofi ou les confé-
rences de lassociation ont permis
d'échanger avec autorités et profes-
sionnels sur le nouveau programme
d'union pour I'épargne et linvestisse-
ment ainsi gue sur la simplification du
post-marché. La consolidation des in-
frastructuresaégalement étédiscutée.
=» Contribution del'associationauxrap-
ports européens : Ol a insisté pour que
l'association définisse son positionne-
ment stratégique via une étude sur la
compétitivité des marchés européens
etdes établissementsfrancais.

AIFMD et fonds d'investissement

=» Sensibilisationsurlesdispositionsdé-
rogatoires: Les actions se sont concen-
trées sur la possibilité de nommer un
dépositaire dans un autre pays sous
strictes conditions.

=>» Suivi et contribution aux sujets d'ac-
tualité : Proposition d'encadrement par
'AMF des commissions de mouvement
dans la GSM, consultation ESMA sur
I'harmonisation des LMTs, calibrations
etactivationsdesoutilsqueles UCITSou
les FIAs doiventadopterencasdecrise.

CSDRetT+1

=>» Activité intense sur le sujet T+1 : Par-
ticipation a la conférence FPM sur T+1
en mai 2024, échanges réguliers avec les
autorités et implication dans la gouver-
nanceeuropéenne.

=>» Groupe de travail dédié : Mis en place
en 2023, ce groupe continue de contri-
buer aux travaux européens et ala coor-
dination de la place frangaise. FPM a col-
laboré avec TAMAFI pour des actions de
sensibilisation communes aupres des
décideurs francais et européens.



=» Consultations ESMA sur les pénalités
CSDR:FPMaréponduenrappelantlané-
cessité de stabilité et le mangue de recul
surledispositifactuel.

Autres sujets discutés
etactionsdesensibilisation

=» Revuedelagouvernancedel'ETDF
=» Financedurable etréle du dépositaire
dansles contrdles extra-financiers

=» Adoption de FASTER: La Commission
a mis en place des groupes de travail
avec lindustrie pour élaborer les sché-
masdereporting.

=» Financedigitale et évolutions de FiDA
=» Développements réglementaires en
matiere de compensation : Consulta-
tionsinternationales BCBS-CPMI-I0SCO
etadoptiond'EMIR3.0aveclamesuresur
I'établissement du compte actif.

Perspectivespour2025

En 2025 I'Observatoire International se
veut étre particulierement en pointe sur
les propositions de la Commission euro-
péennerelatives al'union pour'épargne
et linvestissement, en particulier sur
le théme de la consolidation des in-
frastructuresdemarché.

Par ailleurs, une attention particuliere
sera portée sur les sujets liés a la simpli-
fication du post- marché européen en
défendant des axes d'évolution impor-
tantspourlassociation:
=>» Lallégement des contraintes régle-
mentaires
=» Laréduction de la complexité des re-
portings
=» Lamiseenceuvredel'automatisation
desprocessusentrelesagentsetausein
des établissements
=» La normalisation des informations
danslesprospectuspourlesOPCetdans
lesavisd'annonce OST
=» Le partage des données disponibles
au niveau des régulateurs et des in-
frastructures publigues
=>» La généralisation du vote électro-

En 2024, I'animation
et lagouvernance

del'Observatoire
International se sont
dérouléesdansia
continuitée de 2023,
avec l'arrivéede
nouveaux membres
assurant une bonne
représentativité des
établissements et
des infrastructures.

nique lors des Assemblées Générales
dessociétés cotées

=>» Lasimplification du nominatif

=» Lamodernisation du processus de ti-
trisationdes créances

=» Lasimplification des dispositions fis-
cales
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Observatoire Juridique
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David POIRIER
SOCIETE GENERALE

En2024,I'expertisedesmembresdel’'ob-
servatoire juridique a été sollicitée sur
dessujetsvariés.

De par son role transversal, l'observa-
toire juridigue soutient tous les autres
groupes de travail de France Post Mar-
ché.lla été unlieu d'échanges et de tra-
vail sur les projets de Place et pour ré-
pondreaux consultations des autorités.

ESMA - Consultation sur les critéres de
qualificationdes crypto-actifs

LESMA souhaite établir des conditions
et critéres clairs pour la qualification des
crypto-actifs en tant guinstruments fi-
nanciers, visant a rapprocher les régle-
mentations MiCA et MiFID Il et garantir
unecohérencedans|'UE.

La problématigue est l'absence de dé-
finition commune et de criteres appli-
cables a tous les instruments financiers,
rendant difficile I'adoption d'une ap-
proche globale. Les lignes directrices de
'ESMA tentent d'établir des criteres gé-
néraux pour promouvoir des pratiques
convergentes au niveau national pourla
classificationdes crypto-actifs.

La question est de savoir si certains
crypto-actifs pourraient étre considé-
rés comme des instruments financiers
au cas par cas. Les critéres précisés (né-
gociabilité, transférabilité et droits atta-
chés aux valeurs mobilieres) ne sont pas
suffisants pour parvenir a cette certi-
tude. Pour la reconnaissance d'un ins-
trument en tant que titre de capital, il
faut vérifier si le projet crée une société
de faitou un partenariatentrelesinves-
tisseurs. Pour les obligations ou autres
formes de titres de créance, il faut véri-
fier si le projet crée un droit de créance
surl'émetteur del’actif.

Propositions d'encadrement des com-
missions de mouvementdanslagestion
sous mandat

Suite aux mesures prises en gestion col-
lective concernant la suppression des
commissions de mouvement, le College

de 'AMF a ouvert une consultation sur
des propositions dencadrement des
commissions de mouvement dans la
gestion sous mandat (GSM).
Il était proposé de supprimer les com-
missions de mouvement dans le cadre
de la GSM, gu'elle soit investie dans des
titres vifs et/ou des OPC groupe ou hors
groupe, et d'encadrer les frais des PSI
dans le cas ouils gerent des mandats de
gestion et assurent en méme temps la
tenuede compte conservation.Celavise
a éviter que linterdiction des commis-
sions de mouvement pour la GSM soit
contournée via une augmentation des
fraisdetenue de compte conservation.
Dans la réponse apportée a cette
consultation, il a été affirmé que les te-
neurs de compte- conservateurs (TCC)
ne sont généralement pas a linitiative
d'une offre de gestion sous mandat et
ne gerent pas la relation commerciale
liée a la GSM. Il n'existe donc pas de mo-
tiflégitime pourguele TCCsoitencharge
dexpliciter les avertissements relatifs
aux conflits d'intéréts liés aux modes de
rémuneération du TCC et ses liens avec
le gérant du mandat de gestion. La ta-
rification appliqguée par chaque TCC est
libre dans un environnement suffisam-
mentconcurrentiel.

Consultation AMF - Administration des
titresfinanciersenDLT

La loi n°2023-171du 9 mars 2023, dite loi
DDADDUE, a modifié les articles L.211-
3 et L.211-7 du code monétaire et finan-
cier pour adapter le droit des titres suite
a l'adoption du réglement (UE) 2022/858
du 30 mai 2022 sur un régime pilote pour
les infrastructures de marché reposant
sur la technologie des registres distri-
bués (DLT).

Le décret n°2023-421 du 31 mai 2023 a
ensuite modifié un certain nombre d'ar-
ticles de la partie reglementaire du code
monétaire et financier, parmi lesquels
I'article R.211-4, relatif a l'administration
detitres financiers.

Dans ce contexte, IAMF a lancé une



consultation restreinte relative al'admi-
nistration de titres financiers en DLT vi-
sant a encadrer l'activité d'administra-
tion de titres financiers inscrits sur une
DLT.

Un groupe de travail de l'observatoire
juridique s'est réuni pour revoir les pro-
positions de modifications. Le Regle-
ment Régime Pilote vise a établir une
sphéere d'expérimentation pour les in-
frastructures de marché. Modifier ou
établir un régime applicable aux teneurs
de comptes- conservateurs semble
prématuré tant que ces expérimenta-
tions n'auront pas été menées a terme.
Il n'existe pas aujourd’hui d'orientation
précise guant aux modalités de déten-
tion des titres dans le cadre de la mise
en ceuvre du Reglement Régime Pilote
en France. Il semble donc préférable de
laisser aux acteurs et parties prenantes
concernées la liberté d'organiser leurs
expérimentations sur un fondement
contractuellorsque nécessaire.

Projet d'ordonnance sur le fractionne-
mentdesactions

Dans le cadre de la Loi sur I'Attractivi-
té Financiere de la Place de Paris, l'article
Ster donne le pouvoir au Gouvernement
pour |égiférer par ordonnance afin de
créer un régime de fractionnement des
instruments financiers.

Le travail de I'Observatoire Juridique
sur cette question a permis d'identifier
5 grands principes qui ont été partagés
avec le Trésor. Pour France Post-Mar-
ché, la mise en ceuvre du fractionne-
mentdoit:

- sefaire sous la forme d'une offre com-
merciale,
-étresansimpactsurlesinfrastructures
demarché,

- respecter les standards en termes de
droits des clients et protection des in-
vestisseurs,

- nattribuer que des droits limités aux
clientsdanslecadredes OST et des AG,

- permettre une information claire des
clientssurcequ'ilsachétent.

De par sonrole

transversal,
'observatoire
juridique soutient
tous les autres
groupes de travail
de France Post-
Marcheé.llaéetéun
lieud'échanges et
de travail sur les
projets de Place et
pour répondre aux
consultations des
autorites.
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Observatoire de la Conformité

Marie MARION
CACEIS

Florence CARR
EY

Rétrospective 2024
etPerspectives 2025

LObservatoire de la conformité est
composé d'une trentaine de membres
représentant une vingtaine d'établis-
sements ou d'associations de place. lls
se réunissent une fois par mois pour
échanger sur les bonnes pratiques
de conformité et discuter de themes
tels que les abus de marché, la KYC ou
['éthigue.

Rétrospective 2024

En 2024, 'Observatoire de la confor-
mité a meneé des travaux sur les sujets
suivants:

Les exigencesrelatives auxabus
demarché pourles Teneurs
deComptes Conservateurs(TCC)

=>» Notesurlesexigencesdelarticle16de
MAR : LObservatoire a produit une note
visant a une compréhension commune
des exigences MAR pour les TCC. Cette
note analyse les exigences réglemen-
taires et distingue des use cases et scé-
narios applicablesaux TCC.

=» Publication prévue début 2025 : La
note esten coursderelecture et devrait
étre publiéeendébutdannée 2025.

Lapplicabilité de MiCA au métier
duPost-marché

=» Syntheése des exigences de MiCA :
L'Observatoire a rédigé une note syn-
thétisant les exigences de MiCA pour les
acteursdupost-marché.Cettenotepreé-
cise les concepts de crypto-actifs, dé-
taille les obligations des PSCA (Presta-
taires de Services sur Crypto- Actifs) et
les obligations pour les services de dé-
positaire pour les fonds dinvestisse-
ment alternatifs investissant directe-
mentdanslescrypto-actifs.

=» Publication prévue début 2025 : La
note esten coursderelecture et devrait
étre publiéeendébutdannée 2025.

Laréponsealaconsultation ESMA
relativeauxRTS 22 et 24

=» Consultation sur la révision des exi-
gences de transaction data reporting
: LObservatoire a répondu a la consul-
tation de I'ESMA sur la révision des exi-
gences en matiere de transaction data
reporting prévue parl'article 26 de MiFIR.

Ladéfinitionetl'inventairedes
bonnes pratiques entermesde
KYC

=» Groupe de travail sur les obligations
des TCC : Un groupe de travail a été mis
en place pour réfléchir aux obligations
des TCC et aux bonnes pratiques de la
Place en termes de KYC des clients di-
rects et indirects, tels que les investis-
seurs dans des fonds, les bénéficiaires
de plans d'actions d'attribution nomina-
tifs, et les salariés bénéficiaires de plans
d'épargne salariaux.

Suivirégulier de certains sujets
en2024

LObservatoire de la conformité a
également suivi régulierement cer-
tains sujets en 2024, notamment :
=» Leréférencement des fonds non au-
torisés alacommercialisation

=» LaRetail Investment Strategy (RIS)

=» Les publications des autorités de su-
pervision relatives ala LCB-FT et le pack
AML dela Commission Européenne

=>» Les évolutions du cadre réglemen-
tairerelatifal'lA (Al Act)

=» Faster and Safer Tax Relief of Excess
Withholding Taxes (FASTER)

=>» | aloiattractivité

=» LaDirectiveaccessibilité



Perspectives 2025

Un plan de travail pour 2025 est en cours
d'élaboration, sappuyant sur les priori-
tés des autorités de supervision et les
besoins exprimés par les membres de
I'Observatoire. Les themes suivants fe-
ront l'objet d'une attention particuliere
en2025:

=» Lutte contre le blanchiment et le fi-
nancement du terrorisme : Avec le plan
AML de laCommission européenne.

=» Agenda ESG: Mise en ceuvrede CSRD,
clarifications relatives a SFDR et travaux
concernant CS3D.

=>» Culture et conduite : En s'appuyant
sur les travaux de la BCE en matiere de
gouvernanceetculturedurisque.

=» Reportings réglementaires : Ame-
lioration de la qualité des données pour
les intermédiaires et infrastructures de
marché.

=» Intégrité des marchés

=» Ségrégationdesavoirsgelés

=» Exigencesrelatives aux crypto-actifs

“_\_' |

LObservatoire
dela Conformite
se reunit pour
échanger surles
bonnes pratiques
de conformite
etdiscuterde
themes tels
queles abus de
marcheé, laKYCou
I'éthique.
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Les Groupes
de Travail Experts

Ces groupes ont été constitués dans le
but de rassembler des experts et des
passionnés autour de thématiques
spécifiques, favorisant ainsi le partage
de connaissances et I'échange d'idées.
Chaque groupe de travail se concentre
sur des enjeux clés de notre secteur,

et a pour mission de développer des
recommandations, des études et des
outils pratiques pour aider nos membres
arelever les défis qui se présentent a
eux. En encourageant la coopération et
I'engagement, nous visons a renforcer
notre impact collectif.

Nous invitons tous nos membres

a s'impliquer activement dans ces
groupes, car leur expertise et leurs
perspectives sont essentielles pour
enrichir nos travaux et assurer leur
pertinence. Ensemble, nous pouvons
faire avancer notre association et
contribuer a I'évolution de notre
domaine.




Sylvie BONDUELLE
SOCIETE GENERALE SECURITIES
SERVICES

Franck TURPIN
COGNIZANT CONSULTING

C3p, latourdecontréle
deFrance PostMarché

Le Comitéde Planificationdes Projetsde
Place (C3P) occupe une place particuliere
au sein de France Post Marché. Contrai-
rement aux autres groupes, le C3P n'ef-
fectue pas danalyse détaillée ni n'as-
sure de relation d'affaires publiques. Les
membres du comité signalent les initia-
tives a suivre de maniere centralisée et
permettent une coordination des su-
jets pris en charge dans les différents
groupesdetravail.

En détectant et en recensant les pro-
jets liés aux activités de marché et du
post-marché en sappuyant notam-
ment sur les groupes de travail FPM, les
nouvelles pratiques de marché, toute
évolution réglementaire ou projet de

Place affectant les membres de France
Post-Marchéetleursclients

En offrant une vision générale, conso-
lidée et dynamigue pour suivre l'état
d'avancementdesprojets,

Ens‘assurantdel'exhaustivité dessujets
traités par les groupes de travail en liai-
son avec d'autres associations si néces-
saire.

Toute évolution réglementaire ou pro-
jet de Place affectant les membres de
France Post- Marché et leurs clients est
suivi par le C3P. Les membres du comité
signalent les initiatives a suivre de ma-
niére centralisée, complétées par celles
remontées par les groupes de travail.
Lesliensentrecesderniersetle C3P per-
mettent d'identifier le groupe de tra-
vail compétent pour l'analyse détaillée,
les réponses aux consultations et les
échangesaveclesautorités.

En 2024, parmi les nombreux dossiers
suivis parle C3P,onpeutciter:

=» Lespremierstravauxautour du pas-
sageducylcederéglementaT+1(mise
enceuvreauxUsetréflexions dans 'lUE
etle UK).

=» Lamiseen ceuvrede CSDRRefitetles
consultations menées par I'ESMA, no-
tamment sur les disciplines de dénoue-
ment.

=» Les autres chantiers de la Commis-
siontelsquelaRetailInvestment Strate-
gy (RIS)oU FASTER.

=¥ Larévisionde MiFID2/MiFIR et lesévo-
lutions envisagées pour le reporting ré-
glementaire des transactions qui ont
fait naitre de graves préoccupations
tant sur le nombre de champs a décla-
reretleurintérétquesurlabsenced'une
analyse colts-bénéfices entrelesavan-
tages pour la supervision des marchés
etles colts pourles entités déclarantes,
mais aussi sur le calendrier envisagé qui
seconfondavecceluidupassagea T+let

quirendtresdifficilelamiseen ceuvreen
paralléledes évolutions.

=» Laloidattractivitéetlaloisurlindus-
trieverte.

Perspectives 2025

Les efforts de 2024 seront poursuivis en
2025, notamment sur le passage a T+l et
CSDR Refit, mais aussi EMIR 3 et sonim-
pact sur la directive UCITS, la mise en
production d'ECMS, et la migration des
dérivésenltalie.

Lannée 2025 sera aussi l'occasion
d'échanger avec les infrastructures sur
leurs plans stratégiques de dévelop-
pement. La présentation de leur feuille
de route donnera une vue densemble
qui permettra une meilleure anticipa-
tiondessujetsavenir.Le C3Psalimente-
radetoutenouvelleinitiative portéeasa
connaissance.

Au-deladusuivi

Le C3P poursuivra la refonte de ses
supports et réfléechira a l'enrichisse-
ment de sa base documentaire pour
renforcer son role de centralisateur.
=» Descriptif des initiatives, réglemen-
tations ou évolutions.

=» Résumédeleuravancementetcalen-
drier consolidé.

Le C3P en quelques chiffres

=>» 15sujetsréglementaires

=» 12dossiersenlienavecdesinfrastruc-
tures

=» 6 projets portant sur lactivité de
conservation

=» 9thémesenwatchlist
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Groupe Liaison France - GLF CSDR-SEET T+1

Gaél DAVID
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES

Luc-Arif FETNAN
COGNIZANT CONSULTING

Le Groupe de Liaison France (GLF) est un
groupe transversal de France Post-Mar-
ché, traitant des sujets en relation avec
les activités de post-marché, les in-
frastructures et les évolutions régle-
mentaires. Depuis la mise en place de
T2S, le GLF se concentre principalement
surles enjeux de CSDR/ Settlement Effi-
ciency et plus récemment sur les enjeux
de T+1. Aujourd’hui,le GLFestorganisé en
deuxsous-groupes:

=» GroupeLiaisonFrance CSDR& Settle-
ment Efficiency

=>» Groupe Liaison France T+1

GroupeLiaison France CSDR & Settle-
ment Efficiency

Lancé en avril 2017, ce groupe a pour
mandats principauxde:

=» Centraliser I'évaluation des impacts
du reglement CSD, de CSDR REfit et des
initiatives et projetsde placeliés.

=» Assurer un relais avec les différents
groupes contributeurs (Marché Obliga-
taireetCollatéral, Actions, Conservation,
Emetteurs, Observatoire International,
Flux et Stock).

=» Coordonner avec les autres institu-
tions travaillant sur ces sujets en France
etenEurope.

Sous limpulsion dautres groupes de
France Post-Marché, le GLF avait ini-
tié dés septembre 2021 des réflexions
pour limiter les codts de pénalitésavenir
par une action en amont sur les proces-
sus post-marché. Ces réflexions se sont
poursuivies tout au long de 2024, s'ap-
puyant sur une analyse approfondie de
données de settlement fournies par Eu-
roclear.

Les membres du Groupe ont continué a
identifier des poches d'inefficience né-
cessitant des évolutions de pratiques
de marché. lls ont également promu les
travaux de France Post- Marché aupres
d'autres associations européennes, ali-
mentant ainsi les réflexions sur d'autres
marcheés.

En 2024, 'IESMA a publié deux consulta-
tionssurlerégime CSDR:

=» Révision du mécanisme de pénalités
(15 décembre 2023) : Le groupe a plaidé
pour une évolution légere du systeme,
facile a implémenter et a expliguer aux
clients, neutre pour les intermédiaires
non responsables des échecs de regle-
ment, etou le codt d'un échecseraitplus
importantgueceluidelerésoudre.

=» Mécanismes d'exemptions (9 juil-
let 2024) : Le groupe a rappelé que l'im-
plémentation des mécanismes propo-
sés devait étre évaluée sur labase d'une
analyse co(t/bénéfice et respecter au-
tant gue possible le principe dimmuni-
sation.

GroupeLiaisonFrance T+1

Lancé en février 2023, ce groupe a pour
mandats principauxde:

=» Centraliser les réflexions sur les en-
jeux etimpacts du raccourcissement du
délai de réglement livraison aux Etats-
Uniseten Europe.

=» Constituer les réponses aux sollicita-
tions et élaborer les positions de France
Post-Marché surcesujet.

=» Coordonner avec les autres institu-
tions travaillant sur ces sujets en France
etenEurope.
Audébutdel'année,legroupeaparticipé
al'organisation de la conférence France
Post-Marché sur le raccourcissement
du délai de reglement livraison en Eu-
rope, en partenariat avec 'AFG et 'TAMA-
Fl. Cette conférence a rassemblé les ac-
teurs des marchés de capitaux et les
régulateursfrancais eteuropéens.

En amont de cette conférence, le GLF-
T+1 avait répondu a la consultation de
I'ESMA en insistant sur le fait que laccé-
lération du cycle de Réglement/Livrai-
son dans I'UE devrait étre soigneuse-
ment évaluée en tenant compte de son
rapport colt/bénéfice pour les partici-
pants au marché, de sonimpact surl'at-
tractivité des marchés de I'UE et de sa
pertinence compte tenu de la complexi-



téetdesspécificitésdes marchésde'lUE
parrapportadautresjuridictions.
llavait été aussidéfiniuncertainnombre
de prérequis comme la coordination
avec le Royaume-Uni et la Suisse, I'évo-
lutiondureglement CSDRetdes process
surT2S.

Ces réflexions ont été relancées active-
ment a partir de septembre 2024, avec
I'analyse des premieres conclusions de
la transition américaine réalisée en mai
2024, Lanalyse a montré gue la transi-
tion des marchés américains s'est bien
déroulée maisaeuunimpactimportant
surlactivité des participantsau marcheé.
Legroupeaensuiteexaminéles publica-
tions de la taskforce UK, de la taskforce
européenne et le rapport de I'ESMA.
Suite ala publication durapportde I'ES-
MA le 18 novembre, préconisant une
transition le 11 octobre 2027, et l'an-
nonce de la mise en place d'une gou-
vernance européenne, le groupe a tra-
vaillé sur les moyens dappuyer cette
transition. En coordination avec IAMA-
Fl et IAFG, le groupe a poussé la candi-
daturedeplusieurs de sesmembresaux
groupesdetravailtechniguesdelagou-
vernance européenne.Legroupeaéga-
lementdéfiniune organisation pour dé-
velopper des réflexions et des positions
afin dappuyer la gouvernance euro-
péenne dans la définition des solutions
auxenjeuxde T+1.

Livrables

=» Contribution auxréponses de France
Post-Marché aux consultations des ins-
titutions européennes.

Enjeuxde 2025

=>» Assurer la coordination des tra-
vaux de France Post-Marché et de ses
membres sur T+1.

=» |dentifier les leviers d'améliorationde
lasettlementefficiency desETFs.

=>» Suivre les évolutions des stratégies
desinfrastructuresde marché.

Le Groupe
deLiaison
France (GLF)
est un groupe
transversal de
France Post-

Marché, traitant
des sujetsen
relation avec

les activités de
post-marché, les
infrastructures
etles évolutions
reglementaires.
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Marche Actions

Emmanuel de FOURNOUX
AMAFI

Fabrice NOVEL

CITI

Les activités du groupe de travail Mar-
ché actions sarticulent autour de deux
grandsthémes:lessujetsliésauxprojets
des infrastructures et ceux liés aux évo-
lutions réglementaires et a leurs consé-
quences pourlesactivités.

Infrastructures demarché

Le groupe de travail a suivi les chantiers
suivants:

=» Euronext: Migrationdes produits dé-
rivés de Borsa Italiana sur les systemes
d'Euronext Trading, migrationdelacom-
pensation des produits dérivés vers Eu-
ronext Clearing, changement de liens
dépositaires pour les titres Stellantis en
Europe.

=» LCH SA: Arrét des services d'Equity-
Clear SAettransfertvers EuronextClea-
ring,lancementd'un nouveau service de
compensation‘DigitalAssetClear.

=» Euroclear : Revue mensuelle des sta-
tistigues de taux de dénouement des
titres etinitiatives du dépositaire central
dans le domaine de la digitalisation des
actifsfinanciers.

Le groupe de travail a suivi avec une at-
tention particuliere l'avancée des tra-
vaux préparatoires en vue du change-
ment de chambre de compensation par
défaut pour les produits dérivés finan-
ciers et non financiers, ainsi gue le dé-
roulement du week-end de migration
etles premiersjours de fonctionnement
surlaplateformed'Euronext Clearing.

Initiatives et nouveaux projets
desinfrastructuresdemarché

Au cours de l'année écoulée, le groupe
sestintéresséauxdifférentesinitiatives
et nouveaux projets des infrastructures
demarché notamment:

=» Le modéle de mandat CSD (Power
of Attorney’) de CBOE Clear aux déposi-
taires centraux Euroclear ESES.

=» L'extensiondumodélededénouement
des titres exercés sur Eurex directement
enCSDsdémission Euroclear ESES.

=» Lenouveau servicede LCHSA pourla
compensation des dérivés 'Bitcoinindex
futuresand options contracts'

=>» La premiere éemission d'obligations
digitales francaises utilisant I'infrastruc-
ture numérigue D-FMId'Euroclear.

Suivides évolutions réglementaires
Legroupedetravailaégalementsuivi:

=>» La consultation de 'ESMA dans le
cadrede CSDRRefitsurl'évolutiondureé-
gime de pénalités visant a augmenter le
montant des pénalités en fonction de
I'ancienneté dela défaillance.

=>» Lelancement d'EMIR Reporting le 29
avril2024.

=» Le passage aun cycle de Réglement/
Livraison accéléré (T+]) aux Etats-Unis
en mai 2024 et ses impacts pour la place
francaise etsesacteurs,ainsiquelavan-
cée des discussions pour le raccourcis-
sement du Reglement/Livraison (T+1) en
Europe,auRoyaume-UnietenSuisse.

Toutaulongde l'année 2025, les experts
dugroupe Marché Actions poursuivront
leurs travaux de suivi et damélioration
delefficacité du Reglement/Livraison.
Le groupe suivra tout particulierement
les travaux préparatoires de la 'task-
force' européenne pour le passage a
T+1 aupres de laquelle il portera la posi-
tion francaise et suivra avec attention
les projets de développement portés
par le groupe Euronext et les autres in-
frastructuresde marché.



Marcheé Obligataires et Collatéral - MOC

Gaél DAVID
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES

Thomas FOSSIER
COGNIZANT CONSULTING

Pour les produits de taux et le collaté-
ral, le groupe a poursuivi en 2024 ses
travaux d'amélioration et de sécurisa-
tion des processus, de vellle et d'antici-
pation des évolutions en cours ou a ve-
nir, gu'elles soient réglementaires (CSDR
Refit), liées a I'évolution des services of-
ferts par les infrastructures de marché,
ou conséqguentes de projets de place
présents (ECMS) ou futurs commelerac-
courcissement du cycle de Reglement/
Livraison (T+1).

Efficacité duRéglement/Livraison
('settlement Efficiency’)

Uneattention particulierea été portéea
l'efficacité du Réglement/Livraison:

=» Lesuividel'évolutiondestauxde sus-
pens, en global et par catégorie d'actifs
afin d'identifier les actions d'améliora-
tionamener.

=» L'analyse de cas concrets de suspens
sur les produits de taux et les repos afin
de déterminer des pratiques de marché
ou des moyens d'améliorer les proces-
sus, suivi des travaux d'amélioration de
I'efficacité du Reglement/Livraison ini-
tiés par d'autresassociations.

=» La détermination d'améliorations a
apporter au processus de gestion des
opérations.

=» |'évolution des méthodologies de
calculdesstatistiguesdesuspensparles
infrastructures de marché, afin dinté-
grerlesreglesinduites par CSDR.

Rencontres et Observations

En 2024, le groupe a organisé des ren-
contres avec les représentants de
I'ACI-AFTB pour suivre les évolutions sur
le segment des NEU CP. Il a également
observé avec une grande attention les
travaux de préparation a la transition
des Etats-Unis & T+1 en mai 2024 et suit
activement les différentes publications
et travaux européens pour la mise en
ceuvre prochaine d'une accélération du
cycledeReglement/LivraisonenEurope.

Perspectives pour2025

En 2025, le groupe poursuivra ses tra-
vaux de surveillance des taux de sus-
pens et de l'efficacité du Reglement/Li-
vraison.llcontinueraasuivre de maniere
rapprochée:

=» Lestravauxdameéliorationdel'effica-
citédureglement-livraison.

=» CSDR Refit et les modifications pro-
posées sur le mécanisme de pénalisa-
tion des suspens. Le rapport de 'ESMA,
dont la publication est attendue début
2025, et les travaux des autres associa-
tions européennes sur ce sujet seront
analysésattentivement.

=» Le passage a T+1 de I'Union Euro-
péenne, du Royaume-UnietdelaSuisse,
les modalités de mise en ceuvre et les
impacts éventuels pour les acteurs du
mondedes tauxetducollatéral.

=>» Le lancement de l'offre d'Euronext
Clearing pour la compensation des pro-
duits Fixed Income.

=>» l'avancée des projets de la BCE : la
plateforme européenne ECMS de mobi-
lisationde collatéralauprés des banques
centrales de 'Eurozone, 'harmonisation
des processus d'émission des titres en
Europe.

Sujets Futurs

Le groupe continuera de suivre des su-
jets importants pour le futur des mar-
chés obligataires et collatéral comme la
tokenisation, la digitalisation des pro-
cessus de post-marché etla finance du-
rable. Les évolutions réglementaires
et les initiatives pour promouvoir les
émissions ESG auront des répercus-
sions significatives sur les traitements
post-marché au cours des prochaines
annees.

Livrables
=» Guidedebonnes pratigues pourlera-
chatanticipé desNEUCP.
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Administration de fonds

Joel CUNIN

BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES
Yves GAVEAU

CACEIS

Julien DEROQUETTE-BUISSON
AILANCY

Face aux défis réglementaires et aux
mutations du marché, le groupe Admi-
nistration de Fonds se mobilise pour ga-
rantir la qualité et I'harmonisation des
pratiques

Lannée 2024 a été marquée par une ac-
tivité intense pour le groupe de travail
Administration de Fonds, avec une at-
tention particuliere portée a limplé-
mentation de nouvelles réglementa-
tions et a 'harmonisation des pratiques
au sein des établissements financiers.
Dans un contexte de complexité crois-
sante, le groupe a joué un role essentiel
pour accompagner les acteurs du mar-
chédansl'évolutiondeleursactivités.

Réalisations et points clés de 2024

=» Le suivi de Iimplémentation du NPC
(Nouveau Plan Comptable) : Le groupe
a finalisé le suivi de l'implémentation du
NPC, assurant une transition en dou-
ceur pour les établissements. Un Q&A a
étediffusé pourrépondreauxquestions
des professionnels. Le groupe a égale-
ment proposeé d'organiser un post-mor-
temapres la publication des rapportsde
décembre pour veérifier l'application ho-
mogene des pratiques au sein des diffé-
rents établissements.

=» La gestion de la liquidité : Le tableau
des mécanismes de gestion de la liquidi-
téaétéactualisé encollaborationavecle
groupe Flux e-Stocks.

=» |es produits PRIIPs : Les administra-
teurs de fonds ont continué a collec-
ter les «Arrival Prices» pour la mise en
ceuvre du calcul des frais implicites. Les
membres du groupe ont ceuvré acti-
vement a la Task force de I'AFG pour ré-
pondreauxquestionsmatériellesetpra-
tiguesdes participants.

=» Les seuils de matérialité : Les pra-
tiques étant hétérogenes entre les ac-
teurs, notamment dans les types de
seuils utilisés (% NAV ou SRRI), le groupe
adécidé derédiger une pratique de mar-
ché qui pourrait servir de fondation et

étreforcede propositionalinstauration
dececonceptenFrance.

=>» Les statistiques BCE : Début 2024, le
groupe a répondu a la consultation de
la BCE sur les évolutions a apporter aux
statistiques sur les OPC (statistiques
collectées parlaBanquede France).

Objectifs pour2025

En 2025, le groupe Administration de
Fonds continuera d'anticiper les évolu-
tionsréglementairesetapromouvoirles
meilleures pratiques pour une industrie
financiere robuste et transparente.

=» Enassurantune Veille Réglementaire
proactive des évolutions réglemen-
taires,notamment en ce quiconcernela
révisiondu reglement BCE surles OPC et
latranspositionendroitfrancaisdeladi-
rective Globe23.

=» Enfinalisantla révision du guide FPM
sur les mécanismes de Gestion de la Li-
quidité, enintégrantles fonds de Private
Capital.

=» Par la participation aux chantiers vi-
sant a normaliser et améliorer le traite-
mentdes produits de Private Capital.

=» Grace a la publication d'un com-
plément au Q&A déja paru sur le nou-
veau plan comptable et la rédaction du
post-mortem suite a la publication des
rapports de décembre afin d'assurer de
I'applicationhomogenedes pratiquesau
seindesdifférents établissements.

=» Ensuivantlamise en ceuvre des nou-
velles statistigues Banque de France
suite aux évolutions demandées par la
BCE etaccompagner les établissements
dansleurreporting.

=» Par la poursuite des travaux sur les
seuils de matérialité

=» Etle suivide la mise en ceuvre de T+1
en Europeaveclanalysedesimpactssur
lesfonds etleurs cycles de valorisation.



Dépositaires

Corinne SOCHA
CACEIS

Marie-Thérése AYCARD
AILANCY

Lesexperts duGroupeDépositaireseré-
unissent chaque mois en pléniére pour
échanger sur leurs fonctions et me-
thodologies. Leur objectif est d'offrir au
marcheé et a la gestion d'actifs un cadre
homogene de pratiques profession-
nelles conformes a la réglementation
et aux usages du marché. Ces pratiques
sont régulierement actualisées dans le
guide Dépositaire France Post Marché.

Les travaux du Groupe Dépositaire sont
meneés en concertation avec les asso-
ciations professionnelles de la gestion
d'actifs (AFG, ASPIM, France Invest) pour
limplémentation de nouvelles régle-
mentations européennes et francaises.
Le groupe échange également régulie-
rement avec les services de TAMF pour
présenter ses études, analyses et ré-
ponsesaux consultationsde place.

En 2024, les échanges ont été particulie-
rementsoutenus.Le GroupeDépositaire
afinalisé le projet de mise en ceuvred'un
dispositif de contréle des contraintes
extra-financieres dans le cadre de laré-
glementation SFDR et a formalisé un
projet de nomenclature des contraintes
réglementaires. Des sessions de travail
ontpermis de partager ces travauxavec
les associations professionnelles, et le
dispositif de contréle ainsi validé a été
présenté a la Commission consultative
Gestion Investisseurs Institutionnels de
I'AMF le 16 juillet 2024. Le groupe Déposi-
taire envisage également de présenter
alAMF début 2025 les résultats de cette
premiere campagne de contr6le dépo-
sitaire sur les contraintes extra-finan-
ciereslancée enoctobre2024.

LAMF a décidé de se conformer aux
orientations de 'ESMA sur la dénomi-
nation extra-financiere des fonds pu-
bliees en mai 2024 et a officialisé les
adaptations subséquentes de sa posi-
tion-recommandation  DOC-2020-03.
Les travaux du Groupe ont porté sur les
ajustements nécessaires dans les docu-

ments précontractuels des fonds et le
suivide leur mise en conformité desle 21
novembre 2024 pour les fonds en créa-
tion, les fonds existants étant quant a
euxsoumisauplustardle21mai2025.

Le Groupe a étudié le papier de position
del’AMF publié dansle cadre des travaux
sur larévision de SFDR. Ce documentin-
troduitles principes quidevraient orien-
ter cetterévision,notammentunméca-
nisme européen de catégorisation des
produits et des critéres minimaux ob-
jectifs s'appuyant sur la taxonomie eu-
ropéenne. Cela permet de rationaliser
et clarifier linformation et de refocaliser
sur SFDR au niveau des produits.

Le Groupe Dépositaire a contribué a la
réponse de France Post Marché a I'ap-
pel a contribution de 'ESMA concernant
la révision de la directive 2007/26/CE re-
lative aux actifs éligibles aux OPCVM («
Eligible Assets Directive EAD »). Cette
consultation vise a évaluer la mise en
ceuvre dela directive, analyser les éven-
tuelles divergences survenues dans les
états membres et fournir une série de
recommandations dans le cadre de sa
révision. Le groupe Dépositaire a insis-
té surle cadre protecteur de la directive
OPCVM pour les investisseurs et estime
gue les modifications doivent rester li-
mitées au strict nécessaire afin de pré-
server la marqgue et d'éliminer les cas de
divergencesdinterprétation.

En fin d'année, une nouvelle version du
guide dépositaire a été finalisée et sera
publiéesurlesitede FPM.

Pour 2025, une feuille deroute a été éta-
blieavec des themes principaux tels que
les outils de gestion de la liquidité, SFDR,
EAD, la distribution grand public des
fonds PERE et les révisions des direc-
tives AIFMD, UCITS. Le groupe est égale-
ment investi sur les sujets d'innovation
relatifsal'lAetaux crypto-actifs (MiCA).
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Flux et stocks OPC

Morgane SEVENO
SOCIETE GENERALE SECURITIES
SERVICES

Pierre MONTEILLARD
FRAME ADVISORY

2024 : Une année riche axée sur les tra-
vaux liés a la gestion des risques de li-
quidité dans la continuité des efforts de
2023 et l'analyse des produits de Private
Equity Real Estate

Lamaitrisedurisquedeliquidité
desfonds

=» Reporting des souscriptions/rachats
encasdecrise:Misen place en2023 pour
les fonds dits « vanille », ce reporting a
étéétenduauxfondsPERE enjuillet 2024
etactivé plusieurs fois durantlannée.

=>» Réponse de FPM aux RTS et Guide-
lines ESMA : En septembre 2024, une
analyse approfondie des mécanismes
derisques de liquidité a été réalisée pour
rédiger cette réponse et a fait remon-
ter nos capacités et préconisations par
rapport a certaines mises en ceuvre. Par
exemple, le dual pricing, qui est un mé-

canisme ou des valeurs liquidatives dis-
tinctes seraient appliquées aux sous-
criptions et aux rachats, estinutilisé a ce
jourenFrance.

=» Traitement des Gates : ce processsus
estutilisé parles Sociétés de Gestion (SGP)
en cas de crise de liquidité pour étaler les
rachatssurplusieursvaleursliguidatives:
- 292 Gates ont été activés en 2024 sur
des fonds immobiliers a valeur liquida-
tive hebdomadaire oumensuelle.

- De nombreux échanges ont eu lieu
avec IAMF et IAFG pour faciliter l'inté-
gration des fonds d'Epargne Salariale
« FCPE » aux Gates avant I'échéance du
31/12/2024.

- Des tests de Place ont été réalisés en
novembre 2024, incluant tous les ac-
teurs de la chaine, avec 78 gates traités
sur3jours.

- Un étatdes lieux a été communigué au
régulateur sur les sources de manualité
(acteurs non swiftés, ordres manuels..).

Létudeapprofondiedelaméthode
ADL (Anti-DilutionLevy)

=» Analyse du modele technique validé
entre les acteurs du post-marché et les
sociétésdegestionvialAFG.

=» Rédaction et validation d'une « mar-
ket practice » pour définir les messages
swift échangés pour communiquer 'ADL
afin de standardiser les méthodes d'in-
formation a toute la chaine de traite-
mentetainsiréduirelesrisquesderreurs.
=» Miseen ceuvreindustriellede'ADL
attendueapartirdenovembre 2025.

Ledéveloppementdes produits
dePERE etretailisationliée
auxELTIFS 2.0

=» Le groupe a analysé la directive et
ses impacts sur les chaines mainstream
pour la gestion des souscriptions/ra-
chats. Ces travauxontamené alarédac-
tion d'une « market practice » pour les
souscriptions retail, dans laquelle estin-
diqué notammentla nécessité d'un pré-

avis de 2 semaines avant la cléture pour
gérer sans risque la rétraction d'un in-
vestisseur.

=>» Dans le but de lancer des actions vi-
sant a normaliser, et améliorer, le traite-
ment de ces produits, quatre chantiers,
ontétéidentifiés:

-Lanormalisation desdonnées

- La standardisation des processus de
rapprochement des positions a l'actif et
au passif

- Le guide pratique sur la fiscalité spéci-
figueau PERE

- Les challenges liés aux fonds hybrides
etELTIF

Chantiers opérationnelsdePlace
relatifs aux fonds d'investissement

Le groupe a été mobilisé sur de nom-
breuxsujets, telsque:

=>» Lanalyse du projet T+1 en Europe et
sesimpactssurles OPC

=» L'analyse du marché des blockchains
privées sur les OPC et leurs roadmaps
gui a donné lieu a des rencontres avec
IZNES, FundsDLT et Allifund Blockchain.

Les perspectives pour2025

Lannée 2025 sera l'occasion de pour-
suivrenostravauxsurlessujetssuivants:
=» Lesuividelamiseenceuvreprogres-
sivedelaméthode ADL

=» Lanalyse dela demande de lAMF sur
la capacité de la Place a utiliser les outils
de risques de liguidité et les déclencher
rapidement.

=» Le développement des produits de
PERE pour améliorer les échanges entre
acteurs.

=» La révision de la pratique du mar-
quagedesordresaveclAFG.

=» Lorganiser des échanges avec nos
pairsauLuxembourgetenAllemagneafin
demieuxappréhender certaines misesen
ceuvre (Gates, ADL, T+1surles OPC..).

=» LamiseajournotreChartedeBonnes
Pratiques OPC.



Market Implementation Group - MIG

Pierre COLLADON
SOCIETE GENERALE SECURITIES
SERVICES

Armand AFFORTIT
FRAME ADVISORY

En 2024, le Market Implementation
Group (MIG) a intensifié ses efforts pour
analyser et suivre rigoureusement
l'adoption des standards européens ap-
pliqués aux opérations sur titres (OST),
aux assemblées générales (AG) et a
lidentification des actionnaires. Dans
un contexte d'harmonisation progres-
sivedes pratiqguesdemarché,leMIGs'est
principalement concentré sur la mise a
jourdu«marketprofile»dumarchéfran-
cais et la communication des taux de
conformité aux standards SCoRE, enré-
ponsealasollicitationdelAMI-SeCo Cor-
porate Event Group (CEG).

Les travaux menés en 2024 par
leMIGont permisderenforcerla
transparence etlacompréhension
des pratiques francaises:

=» La mise a jour du «market profile»
dela France : Une analyse détaillée a été
menée pour actualiser les caractéris-
tiques du marché francgais et documen-
ter les spécificités locales en matiére de
traitementdesOST etdes AG.Cettemise
a jour vise a mieux positionner la place
francaise dans les échanges européens
et a anticiper les évolutions réglemen-
taires.

=» |esréponses aux demandes de pré-
cisionsduCEG:LeMIGacontribuéaclari-
fier plusieurs points soulevés parlesins-
tanceseuropéennes,enfournissantdes
éléments détaillés sur les pratiques en
vigueur.

=>» Lapoursuitedu monitoringdesstan-
dards:Une veille active a été assurée sur
I'évolution des cadres réglementaires
et technigues, notamment en lien avec
limplémentation du European Collate-
ral Management System (ECMS) et les
exigences relatives a lidentification des
actionnaires découlant de la directive
SRD2.

Lannée 2025 s'inscriradans la continuité
destravauxengagés.

Le MIG poursuivra son suivi des évo-
lutions des standards et leur mise en
ceuvre progressive, tout en mainte-
nant une interaction continue avec les
instances européennes. Les principaux
axesdetravailserontlessuivants..

=>» Affinerladocumentation du «market
profile» : Poursuivre lidentification des
écarts entre les pratiques locales et les
standards européens afin de mieux ac-
compagner les évolutionsdumarché.

=» Maintenir un dialogue constructif
avec le CEG et les régulateurs : continuer
arépondre aux demandes d'information
et d'éclaircissement, afin de faciliter la
compréhension des spécificités du mar-
chéfrancais.

=>» Renforcer la veille sur les nouveaux
standards et ajustements réglemen-
taires : anticiper les impacts des évolu-
tions en matiére d'OST, dAG et d'identifi-
cationdesactionnaires.

Dans un environnement en transforma-
tion continue, le MIG reste un acteur clé
du suivi de la mise en ceuvre des stan-
dardseuropéens.

Lannée 2025 sera l'occasion de pour-
suivre ces travaux, avec pour objectif
d'accompagner la place francaise dans
son adaptation aux exigences euro-
péennes et aux meilleures pratiques du
marché
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Conservation

Pierre COLLADON
SOCIETE GENERALE SECURITIES
SERVICES

Pierre MONTEILLARD
FRAME ADVISORY

Lannée 2024 a confirmé le rythme sou-
tenu des travaux du Groupe Conser-
vation, qui visent prioritairement a
accompagner les mouvements dhar-
monisation européenne, I'évolution des
infrastructures et traitent les sujets
majeurs impactant la tenue de compte
conservation etses acteurs. Encomplé-
ment de cette mission récurrente, lan-
née a été marquée par une réflexion ge-
nérale sur le fonctionnement de France
Post-Marché a linitiative de la direction
del'association.

Accompagner les mouvements d'har-
monisation européenne

Le Groupe Conservation s'est concen-
tré surles travaux d’harmonisation trai-
tés par le T2S AMISECO CEG (Corpo-
rate Event Group) qui assure le suivi de
la mise en ceuvre des standrards euro-
péens de traitement des OST et d'iden-
tification des actionnaires, par le CEJWG
(Corporate Event Joint Working Group)
qui définit ces standards ainsi que ceux
des Assemblées Générales et les grands
thémes d’harmonisation européennes
pour réduire les barrieres d'acces aux
marchés au sein de 'Union Européenne,
etparleSEG(T2S AMISECO Securities Ex-
pertGroup).

Le groupe s'est appuyé sur son sous-
groupe MIG (Market Implementa-
tion Group) pour remonter l'état des
écarts d'harmonisation au CEG durant
I'été 2024, et a répondu aux questions
de non-conformité transmises par la
Banque Centrale Européenne. En com-
plément, le groupe conservation sest
appuyeé sur le sous-groupe du GEO dé-
dié aux travaux sur l'adoption du format
d'échange ISO 20022 pour le traitement
des OST,enapplicationdes regles SCORE
gui accompagnent le déploiement de
la plateforme européenne de collaté-
ralisation de titres en Banque Centrale
(ECMS).

Le groupe a partagé avec le groupe GEO
(Groupe Expert OST) lavancement des
travaux de révision des standards euro-
péens de traitement des OST et avec le
groupe GEA (Groupe Expert Assemblée)
les prémisses d'évolution de leurs équi-
valents pour les Assemblées. Le groupe
a entretenu des échanges avec les Au-
torités pour I'évolution du positionne-
ment de la Record Date par rapport a la
date de tenue de IAssemblée Générale,
en collaboration avec le GEA et pour ré-
pondre aux attentes d’harmonisation
européenne.

De maniere plus globale, le groupe
conservationcontinuedesuivrelespro-
blématiques de conformité aux stan-
dards européens suivis par le SEG, en
particulier celles liées au nominatif, en
sappuyant sur le groupe GEN (Groupe
Expert Nominatif).

Accompagner les évolutions des in-
frastructures post-marché

Le groupe conservation a suivi deux ini-
tiatives d'Euronext en 2024 : le transfert
dudépbtcentraldestitresStellantisvers
Euronext Securities Milan et la bascule
des centralisations d'IPO sur Optig.
Concernant le changement de Déposi-
taire Centralémetteurdestitres Stellan-
tis d'Euroclear France vers Euronext Se-
curities Milan, le groupe Conservation a
Ceuvré pour gue ce changement soit le
plus neutre possible en termes de tenue
de compte conservation, pour uneclien-
tele dontles dépbts sont traditionnelle-
ment en Euroclear France. Cela a permis
daffiner la configuration finale du dis-
positif et les liens entre Euroclear et Eu-
ronext, et de définir un calendrier de dé-
ploiementadapté.

La bascule des centralisateurs sur Optig
adonné lieu a des échanges technigues
permettant de définir une solution cible
partagée, en vue d'un déploiement en
2025. Le groupe conservation a égale-
ment suivi les projets et évolutions en-
gagées par Euroclear,



Et de maniére plus générale, traiter les
sujets majeurs impactant la tenue de
compte conservation : fractionnement
destitres, transfertsdePEA.,...

=» Transfert de PEA : Les membres du
groupe ont continué les travaux pour
ameéliorer les délais de transfert des PEA
entre établissements, avec le déploie-
ment des échanges électroniques d'in-
formations, le renforcement de lin-
formation client et un suivi statistique
resserré, permettant une nette amélio-
ration des délais de traitement.

=» Fractionnement des titres: La loi sur
I'attractivité financiere a donné mandat
au Gouvernement pour définir un cadre
réglementaire pour le traitement de
titres fractionnés en France. Le groupe
s'est associé aux travaux, en collabo-
ration avec l'observatoire juridique, en
échangeantavecle Trésor et le Haut Co-
mité Juridique de Place. Ce projet devrait
déboucher sur un texte au plus tard en
juin2025.

=» FASTER: Suite a la proposition de Di-
rective FASTER par la Commission eu-
ropéenne, les membres du groupe ont
participé aux travaux de préparation de
miseenceuvre.

=» RIS:Legroupesuitde pres|'évolution
dela Directive Retail Investment Strate-
gy, qui prévoit que les conservateurs
produisent un calcul de performance
détaillé des portefeuilles de clients retail
etasoulignéles colts disproportionnés
pour linvestisseur de détail et suggéré
dessolutions plus simples.

=» Migration T+1: Les membres ont par-
ticipé aux travaux sur le raccourcisse-
ment des cycles de reglement livraison
quiadémarréenmai2024aux USAetsur
d'autres Places. llsont aussiapporté leur
contribution a la consultation de lTESMA
pour 'Europe.

=» Evolution des données trans-
mises dans le cadre du nominatif : Les
membresontétésollicités pour complé-
ter les données transmises aux teneurs
deregistres pourfaciliterlatransmission

Lactivite

du groupe
Conservation

en 2024 confirme
son dynamisme
et sonimplication
dans les sujets

majeurs du Post
Trade en France
et en Europe.

des convocations électroniques aux AG
pour les actionnaires inscrits au nomi-
natif. Une mise a niveau des positions
en stock sera faite au premier trimestre
2025, suivie d'une évolution du BRN dé-
but2026.

Perspectives

Lactivité du groupe en 2024 confirme

son dynamisme et son implication dans
les sujets majeurs du Post Trade en
France et en Europe. La feuille de route
2025 s'annonce chargée avec le passage
enmode projetdelabasculevers T+1des
marchés européens, le suivi des projets
d'évolution des infrastructures et la re-
lance de sujets d'harmonisation comme
ledroitdestitresoulalevéedesbarrieres
enEurope.
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Groupe Experts OST - GEO

Olivier BYL

CREDIT AGRICOLE TITRES
Sébastien COURTELLEMONT
UPTEVIA

Alexandra ROCHE

CITI

Le groupe Experts OST se distingue
par sa forte expertise technique, ce
qui en fait un acteur clé dans le do-
maine du traitement et de la gestion
des Opérations Sur Titres.

Son engagement envers le respect
des standards de l'industrie est pri-
mordial, garantissant ainsi la qualité
etlaconformité des processus.

Une des missions du groupe est das-
surer le suivi des opérations hors stan-
dards, en sefforcant continuellement
d'identifier des pistes damélioration.
Cette démarche proactive permet non
seulement de résoudre les problemes
existants, mais aussi d'anticiper les en-
jeux futurs. En paralléle, le groupe ré-
dige des pratiques de marché, fournis-
santainsides lignes directrices claires et
adaptéesaux évolutions du secteur.

Les experts du groupe effectuent éga-
lement des analyses approfondies des
prérequis liés a certains messages d'an-
nonces, afin de sassurer gue les infor-
mations communiquées sont preécises
et pertinentes. Ce travail est crucial pour
améliorer la qualité des annonces desti-
nées aux Teneurs de Compte Conserva-
teurs (TCC), contribuant ainsi a un meil-
leur service pour les clients finaux, qu'ils
soient«retail» ouinstitutionnels.

En 2024, le groupe a participé active-
ment a la mise en ceuvre du traitement
des opérations en T+1 sur le marché
americain pour les valeurs multi-listées.
Il a travaillé aussi sur le sujet de l'iden-
tification des actionnaires afin dameé-
liorer la mise en ceuvre de la Directive
européenne SRD2. Grace a cette com-
binaison dexpertises technigues, le
groupe contribue significativement a
I'évolution positive des pratiques de
marchéetalasatisfactiondesclients.

Enconstantdialogueaveclesinfrastruc-
tures, le groupe Experts OST a joué un
réleimportantdanslamiseenceuvrede
leurs projets comme l'offre Euroclear «

Cash+»ousonadoptiondustatutQl.La
contribution dugroupedans ces projets
permet de créer des solutions robustes
etadaptéesauxbesoinsdelaPlace.

En outre, les membres du groupe sen-
gagent dans des échanges réguliers
concernant des guestions du quotidien.
Ces discussions sont essentielles pour
promouvoir une harmonisation des
traitements au sein de la Place finan-
ciere. En partageant des expériences et
des pratiques, ils parviennentastandar-
diserles procédures, ce quise traduit par
uneameéliorationsignificativeduservice
rendu aux clients. Cette collaboration
renforce nonseulementlefficacité opé-
rationnelle, maisaussilatransparence et
la confiance entre les différents acteurs
dumarché.

Ainsi, grace a leur expertise technigue
et a leur capacité a travailler en syner-
gie avec dautres groupes de l'associa-
tion ainsi que les infrastructures et éta-
blissements de la Place, les membres du
Groupe Experts OST contribuent non
seulement a des projets denvergure,
mais également a des améliorations
guotidiennes qui profitent a I'ensemble
de l'écosysteme financier. Leurs efforts
soutenus permettent d'optimiser l'ex-
périence des clients, « retail » et institu-
tionnels, tout en répondant aux défis
contemporainsdusecteur.

Lavenir du groupe Experts OST s'an-
nonceprometteur!

Eneffet, le passagea T+l envisagé en oc-
tobre 2027 en Europe ne manguera pas
de mettre a contribution les experts
titres. Ce travail en amont est essentiel
pour aligner les pratiques, optimiser l'ef-
ficacité des opérations a l'international,
etainsicontribueralacompétitivitédela
Placefrancaise.



Emetteurs

Lionel BARTHELEMY
UPTEVIA

Olivier PIERRE
ONEPOINT

Cette année encore, le groupe de travail
émetteur n'a pas manquéde sujets, tra-
vaillant avec le soutien des Groupes Ex-
perts OST (GEOQ), Assemblées (GEA) et
Nominatif (GEN)surdesquestionsrégle-
mentaires et opérationnelles. Lobjectif
rested'adopteruneapprochecommune
dans les échanges avec les acteurs du
marché sur les différentes initiatives,
guelles soient réglementaires, tech-
nologiques ou opérationnelles, sus-
ceptibles d'affecter la chaine de valeur
reliant les sociétés émettrices dins-
truments financiers a leurs investis-
seurs. Les travaux ont porté sur la mise
en ceuvre de T+, les impacts sur le trai-
tement des titres nominatifs, le chan-
gementdenormelSOpourles OST,etles
adaptations dans le traitement des As-
semblées Générales.

Parmiles principauxsujets abordés
parle GT Emetteurs, on note:

=» Latenue de registre de sociétés non
cotées — RegistrAccess et linitiative
ShareHub

Le traitement des échanges dinfor-
mation concernant les actionnaires de
sociétés non cotées est un sujet dat-
tention majeur. Si RegistrAccess, en pro-
duction depuis plusieurs années, ap-
porte un début de réponse, linitiative
ShareHub, proposée par UPTEVIA, SLIB,
UTOCAP et AXIOCAP, pourrait of frir une
solution complete, pérenne et moderne
pour le traitement des échanges pour
lestitresnoncoteés.

=» ladaptation des flux d'information
surlesactionnaires

La dématérialisation systématique
de la transmission des convocations
aux assemblées générales nécessite
la connaissance par les émetteurs des
adresses e-mail des actionnaires. Une
étude et la mise en ceuvre d'évolutions
ont été menées tout au long de l'année
par le Groupe Expert Nominatif. Des in-
formations complémentaires sur les ac-
tionnaires seront insérées dans les Bor-
dereaux de Référence Nominatives
(BRN), pour une transmissionaudébutde
l'année par les teneurs de comptes des
informations existantes, puis une inté-
grationdanslesfluxenfind'année 2025.
=» Le vote lors des Assemblées Géné-
rales

Plusieurs sujets sont a I'étude concer-
nant les Assemblées Générales, parmi
lesquels:

- Linstauration d'une Record Date 5
jours avant la date de l'assemblée, per-
mettant aux établissements centralisa-
teurs d'assurer la gestion des votes et le
déroulement des AG dans les meilleures
conditions possibles.

- La possibilité de voter a distance lors
d'une Assemblée générale. Bien que le
cadreréglementaire le permette, peude
sociétés émettrices utilisent cette pos-
sibilité.

-l'adaptationdelaréglementation pour
permettre la mise a disposition des ac-
tionnaires des documents nécessairesa
la tenue des assemblées générales sous
forme digitale par défaut, et non plus
sousunformatpapier.

Ces travauxse poursuivront tout
aulongdel'année 2025,avecune
attention particuliéresurles sujets
suivants:

=» LatenuedeRegistredesactionnaires
desociétés non cotées
Encontribuantalaconsolidationdesso-
lutions comme RegistrAccess, permet-
tant aux entreprises non cotées et aux
acteursdemarchédedisposerduneso-
lution efficiente et pérenne de tenue de
registre et d'échange d'information sur
les titresnon cotés.

=» |'étudedutraitementdesfonds PERE
Enexaminantlapertinencedelasolution
ShareHub pour fluidifier les échanges
dinformation entre TCC et TDR sur la
gestion de parts de fonds PERE non dé-
posés chezun CSD.

=>» Le suivi des impacts des projets Eu-
ronext concernant la convergence des
CSDsurlagestiondestitres nominatifs
Enassurantuneveillesurlesimpactsdes
projets Euronextsurlagestiondestitres
nominatifs et le role des agents d'émet-
teurs.

=» Les réflexions de Place sur le modele
Nominatif surlazone ESES

En participant aux réflexions menées
par Euroclear sur le modele nominatif
(BRN, BRS) en Belgigue, aux Pays-Bas et
enFrance.

=» Le suivi des impacts du fractionne-
mentdestitres
Enidentifiantlesimpactsdufractionne-
ment des titres en France sur la gestion
des titres nominatifs.
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Groupe Market Data
Market Data Relations Fournisseurs

Bertrand MALEFANT
SOCIETE GENERALE SECURITIES
SERVICES

Alexis DUEE
JULHIET STERWEN

Arnaud PAJON
SOCIETE GENERALE SECURITIES
SERVICES

Alexis DUEE
JULHIET STERWEN

Lannée 2024 a été marquée par une ac-
tivité dynamigue et de nombreux en-
jeux impactant les market data, mélant
des horizons de temps différents, d'im-
pacta courtterme et de stratégie a plus
long terme, en ligne avec les tendances
defonddumarché.

DORA, MICA:denouvelles
réglementationsasuivre

Portéparlesenjeuxdesécuritéetlamise
en ceuvre de DORA, le groupe a partagé
des approchesliées a l'identification des
fournisseurs de données critiques ou
importants etles évolutions de contrac-
tualisation impliguées. Par ailleurs, la ré-
glementationMICAetledéveloppement
des crypto-actifs ont permis de préciser
les évolutions et l'approche des fournis-
seurs concernant la structuration des
données pour ces titres digitaux.

L'Opendata:uneopportunité anepas
négliger

La tendance a I'open data et I'étude de
sources alternatives pour améliorer la
qualité des données sur les fonds ont
étéaucoeurdestravaux.Lesenjeuxave-
nir sont nombreux, notamment avec le
développement de I'Euro Consolidated
Tape, la réglementation FIDA qui pour-
raitbouleverserles modeles existants et
favoriser 'émergence de nouveaux ac-
teurs, ainsi que le développement des
fonds de Private Equity et Real Estate
(PERE) et leur commercialisation aupres
desclients particuliers.

Etpourlecourtterme:PEA, Vivendi,
etc.

Sans oublier le suivi des évolutions re-
glementairesimpactantdirectementles
marketdata, telles queleschangements
en 2024 des titres éligibles au PEA ou le
cascomplexedelaction
Canal+suitealascissionde Vivendi.

Les deux groupes de travail ont pris en

compte ces enjeux et évolutions, en
s'adaptant, recherchant des pistes d'ac-
tions concretes, partageant les bonnes
pratiquesetles problématiquesrencon-
trées, tout en collaborant étroitement
avec les data vendors pour garantir la
disponibilité et la qualité des nouvelles
données nécessairesau post-marché.

Activité 2024 des groupes

Les réalisations des Groupes de Travail
en 2024 se répartissent sur cing axes
principaux:

=>» Lanalyse des offres de fournisseurs
sur les données liées aux fonds et de la
disponibilité des informations pour les
fonds PERE (Private Equity Real Estate)
Constatant la difficulté a obtenir des
données sensibles de qualité, cette ini-
tiative a permis de mieux comprendre
les attentes de chaque établissement,
de sélectionner des data vendors spé-
Cialisésetdemenerdeséchangesbilaté-
raux.Cetteanalyseaoffertl/'opportunité
dedécouvrirles offres des fournisseurs,
demettre enlumiere certaines spécifici-
tés et forces, et de proposer des pistes
d'amélioration, tout en vérifiant le taux
de couverture de chacun sur un échan-
tillondetitres.

=» L'analyse collective des enjeux et ac-
tions pour maitriser la gestion des mar-
ketdata

Le groupe a analysé les enjeux liés a
la gestion des market data et propo-
sé des actions pour mieux les maitriser
et les optimiser. Les membres ont tra-
vaillé ensemble pour identifier les défis
communs et proposer des solutions in-
novantes (sources alternatives poten-
tielles, etc.). Des retours d'expérience ont
été partagés sur les changements d'ap-
proche de consommation de données
desfournisseursetlesuividel'utilisation
des données, notamment dans le cadre
detests.

=» Les échanges réguliers surles actua-
litésayantunimpactsurles marketdata
Des échanges réguliers ont eu lieu pour



discuter des actualités,notamment:

=> Léligibilité au PEAouPEA-PMEdecer-
tainstitres(BSAautonomes, Vivendi,Ca-
nal+ etc) en lien avec les évolutions ré-
glementaires.

=» Le passage a T+1 aux USA et les pre-
miers échanges sur le passage en Eu-
rope prévu pour le 11 octobre 2027
(source ESMA).

=» Lesenjeuxliésauxtitresnoncommer-
cialisables en France aupres de clients
particuliers, pour sécuriser le processus
d'identification de ces titres, gu'ils soient
adossésadelacrypto-monnaie ounon.
=» La mise en ceuvre de la réglementa-
tion DORA au sein des établissements,
notammentsurlesapprochesadoptées
concernant lidentification des proces-
sus critigues ou importants, des four-
nisseurs de donnéesliés, etles enjeux de
contractualisation (clauses a mettre a
jour, responsabilités, etc.).

=>» Les enjeux de FIDA et de l'open data
avec uneintervention extérieure de Jul-
hietSterwen.

=» Lesuivides offres defournisseurs de
données et rencontres avec les fournis-
seurs

Le groupe a suivi de pres les offres des
fournisseurs de données et organisé
des rencontres pour discuter de leurs
évolutions et des nouvelles offres dis-
ponibles. Par exemple, en lien avec SIX
Financial Information, le groupe a bé-
néficié d'éclairages sur MICA, les cryp-
to-actifs et l'offre de données liée, les
évolutions concernant l'offre PGD (Mi-
FID Il et matrice EMT V4.2, titres Stellan-
tis, Canal+ etc), et discuté des projets
structurants tels que la migration des
data centers, afindanticiper lesimpacts
etpartagerlesretoursdexpérience.

=» Lesuividel'actualité et collaboration
avecd'autresassociations etgroupes

Feuillederoute 2025:Fonds,
Réglementations etOpendata

Pour 2025, les groupes de travail ont dé-
finiunefeuillederouteenlienavecle bu-

Lannée 2024
a été marqueée

par une activite
dynamique etde
nombreux enjeux
impactantles

market data

reau etautres groupes et observatoires
de France Post-Marché. Les théma-
tiques identifiées incluent la poursuite
des travaux sur les données des fonds,
avec des échanges avec des fournis-
seurs du marché, ainsi gue les pistes de
collecte de données en open data a tra-
vers des échanges avec des acteurs du
marché (Asset Managers par exemple)
oulerégulateur. Lefocussurlesdonnées
des fonds PERE sera également mainte-
nu, en lien avec le groupe de travail dé-
dié, poursoutenirledéveloppementetla
tendance a la retailisation’ de ces fonds
et la nécessité de collecter des données
fiables et cohérentes.

Les évolutions réglementaires, notam-
ment concernant DORA, FIDA ainsi que
le passage a T+1 en Europe, seront éga-
lement des sujets prioritaires. En outre,
le groupe explorera les opportunités of-
fertes par l'open data, notamment les
données de la plateforme T2S et I'Eu-

ro Consolidated Tape, pour maintenir la
compétitivité des établissements fran-
cais en facilitant I'acces aux caracteris-
tiques essentielles pour le dénouement
des opérations et données sur les cours
enEurope.

Enfin, les groupes continueronta suivre
les sujets courants tels que les actualités
impactant les market data et les évolu-
tions sur les offres des principaux four-
nisseurs de données financieres. Pour
nos membres, les sujets sont nom-
breux, complexes, d'ordre stratégique
et opérationnel. La valeur apportée par
les groupes est précieuse par la veille
active menée sur les sujets impactant
les market data, les réflexions de fond,
les actualités, les partages et retours
d'expérience. En 2025, nous veillerons a
maintenir ces apports tout en favori-
sant un maximum d'interactivité entre
nosmembres etautres groupes FPM.
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Les Groupes
de Travail Généraux

Ces groupes rassemblent des membres aux compétences
diversifiées mais axées sur des thématiques essentielles
pour l'avenir de nos métiers : I'innovation et les nouvelles
technologies, et la formation.

Le groupe de travail sur I'lnnovation et les Nouvelles
Technologies a pour objectif de favoriser I'échange
d'idées et de pratiques autour des derniéres avancées
technologiques et des innovations disruptives. Grace a
ces travaux, nous pouvons identifier des opportunités
d'intégration de ces technologies dans nos activités, afin
de rester a la pointe de notre secteur et de répondre aux
besoins évolutifs de nos membres et de leurs clients.

Le groupe de travail sur la Formation se concentre

sur le développement des compétences des futurs
professionnels mais aussi sur la formation continue

de nos membres. En mettant en lumiére les meilleures
pratiques et en concevant des programmes adaptés,
Nous visons a garantir que chacun ait acces aux
ressources nécessaires pour se perfectionner et évoluer
dans un environnement en constante mutation.

Nous vous invitons a rejoindre ces groupes de travail pour
partager vos idées, vos expériences et vos expertises.
Ensemble, nous pouvons batir une communauteé forte

et innovante, préte a relever les défis futurs et a saisir les
opportunités qui se présentent a nous.



Formation

Henri MOCKA
Pour FRANCE POST-MARCHE

Lannée 2024 a été marquée par une
réflexion approfondie surles défisaux-
quels nous sommes confrontés : Com-
ment attirer davantage d'étudiants
vers nos métiers ? Comment adapter
nos formations aux évolutions rapides
du marché, notamment avec I'essor de
l'intelligence artificielle (IA) ? Ces ques-
tions ont été au cceur des actions du
Groupe Formation.

Lapremiéreactionaétéderecenser
lesbesoins desrecruteurs face aux
transformations dusecteur.Nous
avonsnotéen particulier:

=» La maitrise des outils et méthodes
actuels

=» Ledéveloppement de compétences
diversifiées pour enrichir nos services
=» La compréhension des langues et
des cultures pour s'adapter a un mar-
chéglobalisé

=» La capacité a anticiper et satisfaire
les nouvelles attentes desclients

=» Latransmission du savoiretlafidéli-
sationdestalents

Il était ensuite essentiel de connaitre
les attentes des étudiants:

=» La responsabilisation en leur lais-
sant l'opportunité de prendre des ini-
tiatives et des décisions.

=>» La reconnaissance par la valorisa-
tiondeleurs contributions.

=» Lutilisation de leurs compétences
en leur confiant des missions en adé-
quation avec leurs formations et ta-
lents.

=» l'intégrationdesoutilsdigitauxetde
I'|Adansleurs apprentissages.

Et celles desenseignants:

=» ['actualisation réguliére des conte-
nus pédagogiques pour intégrer les
nouvelles tendances et avancées
technologigues

=>» La proposition de formations mo-
dulables et évolutives permettant une
adaptation rapide aux évolutions du
secteur

=>» La mise en place de collaborations
avec les établissements pour garan-

tir une adéquation entre formation et
exigences professionnelles

=>» Llintégration d'approches interdis-
ciplinaires et de projets concrets pour
favoriser l'apprentissage appliqué

=» l'accompagnement des étudiants
dans lacquisition de compétences
transversales essentielles

Lesactions pour 2025
Pourrépondre a ces défis, plusieursini-
tiatives sonten cours de planification:
=» Le suivi des Alumni avec la mise en
place d'unréseau pour maintenirlelien
avec nos anciens étudiants et profes-
sionnels, favorisantles échanges et les
opportunités.

=» L'élaboration d'un Protocole dAc-
cord pour une collaboration avec les
enseignants, partenaires universi-
taires et recruteurs afin d'adapter les
programmes de formation aux besoins
actuelsdu marché.

=>» Le renforcement des Partenariats
par larecherche d'actions avec les par-
tenaires pour établir des échanges ré-
guliers, alignés avec les attentes des
étudiants et les besoins des recru-
teurs, avec des points d'échange no-
tammentlors du séminaire annuel.

=» La mise a Jour du Guide FPM pour
le rendre plus adapté aux étudiants en
donnantunevuecompletedes métiers
du Post-Marché. Lutilisation de I'A gé-
nérative est envisagée en partenariat
avec le groupe Innovation Technolo-
gique, ainsi gu'une possible implication
des étudiants sous la supervision de
tuteursopérationnels.

Les actions envisagées pour 2025 té-
moignent de notre engagement a
adapter nos stratégies pour attirer et
retenir les talents, tout en répondant
aux besoins évolutifs du marché. La
transmission des savoir-faire et la ré-
ponse aux besoins actuels restent au
coeur de notre démarche. La collabora-
tion entre les différents acteurs—en-
seignants, partenaires universitaires,
recruteurs et étudiants—sera essen-
tielle pourle succés de cesinitiatives.
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Innovation et Nouvelles Technologies

Frédéric BECK
BNP PARIBAS

Vincent MOREAU
AILANCY
Florian SOLINHAC
AILANCY

En 2024, le Groupe de Travail Innova-
tion de France Post-Marché a continué
dexplorer les nouvelles technologies
et leur intégration dans l'écosysteme
post-marché. Trois axes ont structu-
ré notre groupe : l'intelligence artificielle
(IA), la blockchain et la tokenisation, ain-
si que la veille réglementaire et techno-
logique.Nos travauxsesontappuyéssur
des expérimentations concretes et des
échanges approfondis avec des acteurs
clésdusecteur.

Intelligence Artificielle:de
I'appropriational'expérimentation

L'IA générative a constitué un axe stra-
tégique en 2024. En collaboration avec
SLIB,nous avons testéles capacitésd'un
modele pour analyser le corpus régle-
mentaire de la CSRD (Corporate Sustai-
nability Reporting Directive) et répondre
ades questions spécifigues surimpacts.
Cette expérimentation, menée en deux
phases, a permis d'améliorer le modele
et d'obtenir une qualité danalyse supé-
rieureaux outils grand public.

Le Groupe a également rencontré plu-
sieurs start-ups frangaises innovantes
dans le domaine de I'lA appliquée a la fi-
nance:

=» LightOn : spécialiste de I'lA avec sa
plateforme Paradigm fournissant des
solutions sur mesure, facilement in-
tégrables dans les infrastructures des
clients et garantissant la confidentialité
desdonnées.

=>» Datategy: expertenlAdontlaplate-
forme permet de couvrir 'ensemble du
cycle d'un projet data, de la collecte des
données au déploiement de modeéles
prédictifs.
Enparalléle,uneenquétedematuritésur
l'adoption de I'A dans le post-marché a
étélanceée, afind'identifier les principaux
cas d'usage et obstacles rencontreés par
lesinstitutions financieres.

Tokenisation et DLT:unemontéeen
puissance

Lannée 2024 a confirmé l'accélération
des travaux sur la blockchain et la toke-
nisation des actifs financiers. Un sous-
groupe dédié au Régime Pilote a explo-
ré les pistes pour faciliter et accélérer
I'adoption de la tokenisation, avec no-
tamment une analyse du potentiel des
tokens non-natifs. Le Groupe a éga-
lement suivi les avancées de I'Euro-
systéme sur le reglement en Monnaie
Numérique de Banque Centrale (MN-
BC), tout en organisant en paralléle des
échanges avec plusieurs entreprises de
premier plan dans la tokenisation et la
sécurité desactifs numériques:

=» Kriptown : une plateforme frangaise
de financement participatif basée sur
la blockchain, permettant I'émission et
I'échange de titres tokenisés pour les
PME.

=» Fireblocks : un leader mondial en in-
frastructure de gestion et de sécuri-
sation des actifs numériques, facili-
tant l'utilisation institutionnelle de la
blockchain.

=» Kaiko : une solution spécialisée dans
I'agrégation et l'analyse de données de
marché sur les crypto-actifs, avec des
solutions adaptées aux investisseurs
institutionnels.

Veille réglementaire : un suivi straté-
gique des évolutions

Lannée 2024 a été marquée par des
avanceées réglementaires majeures, né-
cessitant une veille constante de la part
duGroupe:

=» MiCA (Markets in Crypto-Assets) : le
cadre réglementaire européen sur les
actifs numériques a franchi une étape
cruciale avec la publication de plusieurs
RTS (Regulatory Technical Standards) et
ITS (Implementing Technical Standards),
en préparation a son entrée en vigueur
totalele30 décembre 2024

=>» Al Act: l'adoption du reglement eu-
ropéen sur l'intelligence artificielle a été
suivie de pres, avec une intervention



d'expertsursonimpact pour les acteurs
dupost-marcheé.

=» FIDA (Financial Data Access Regu-
lation) et T+1 ont également fait l'objet
d'échanges afin d'identifier les solutions
technologiques permettant de faciliter
lamise enconformité.

Perspectives 2025 : de nouvelles fron-
tieres pourl'innovation

Lannée 2025 sannonce comme une
année dapprofondissement pour le
GroupedeTravailavecplusieurslivrables
clésenperspective:

=» Une étude approfondie sur l'adop-
tiondel'lAdansle post-marché,avecune
cartographiedes casd'usage etdesbar-
rieresalamiseenceuvre.

=>» Un bilan des initiatives blockchain
dans l'écosysteme financier et I'analyse
des perspectives de développement du
secteur.

=» Une note de recommandations stra-
tégiquespourfaciliterledéveloppement
de la tokenisation des actifs, tenant
compte desavancées réglementaires et
technologiques.

Par ailleurs, le Groupe s'ouvrira a de nou-
veaux domaines d'innovation, notam-
ment linformatique quantique, dont les
applications potentielles pour la sécuri-
té des transactions et 'optimisation des
opérationsfinancierescommenceronta
étreexplorées.
Graceauneambitiontoujours plusforte
etuneapproche pragmatigue,le Groupe
de Travail Innovation reste au cceur
des transformations stratégiques du
post-marché.

En 2024, le
Groupe de Travail
Innovation

de France
Post-Marcheé
acontinué
d’'explorer

les nouvelles
technologies
etleur
intégration dans
'écosysteme
post-marché.
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La coordination éditoriale pour la réalisation de ce rapport annuel, a été assurée en
étroite collaboration avec les membres permanents de France Post-Marché et le
Groupe Communication.
Cegroupeaaussipoursuivisestravauxsurl'évolutionduformatdusiteinternetafin
d'engarantirlergonomieetlaclarté toutendéfinissantlesformats éditoriauxetles
typesde contenusa publier,afind'assurer uneinformationstructurée, accessible et
conformeauxattentes des membres de France Post Marché.
Parailleurs,lacommunicationdigitalesestrenforcéesur LinkedIn, garantissantune
présence dynamique et cohérente avec l'ensemble desactions et des événements.
N'hésitez pas a vous abonner a notre page LinkedIn et a consulter régulierement
notre site afin d'étre au plus pres de l'actualité de notre association et des métiers
dupostmarché.
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ADMINISTRATION DE FONDS

JOEL CUNIN BNP PARIBAS
JULIEN DEROQUETTE-BUISSON AILANCY

AZIZADDA SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
STEPHANE BALBON CIC MARKET SOLUTIONS
MEHDI BEDJAOUI BNP PARIBAS
JULIEN BONNET SWISSLIFE BANQUE PRIVEE
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DIDIER DOTTER CM ASSET MANAGEMENT
NATHALIE DUPARC CACEIS INVESTOR SERVICES
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THIERRY HAENER CACEIS INVESTOR SERVICES
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SHUJIA MAO BNP PARIBAS
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PAULONETO STATE STREET BANK
ELODIE PAPOUNAUD EFA
MAXIME PERRIN JP MORGAN
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NATHALIEROBIN STATE STREET
LUISRODRIGUES CIC
NATHALIE SIDZINA CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
ESTHERSKRHAK ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
CELINE SOLIVELLAS ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
ANABELLE SOULEZ STATE STREET
VIVIEN TROCHERIE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
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SYLVIEBONDUELLE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
FRANCKTURPIN COGNIZANT CONSULTING

DAVID ABINAL L ABANQUE POSTALE

ERICBEY EURONEXT

PIERRE NICOLAS BISSONNET LSEG

OLIVIERBYL CREDIT AGRICOLE TITRES

PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES

VERONIQUE DANG-VU PROCAPITAL

GAELDAVID BNP PARIBAS
CAROLINEDEROCLEEUROCLEAR

RAPHAEL DUFAURE BANQUE DE FRANCE
JEANPIERRE GANDOIS HSBC CONTINENTAL EUROPE
ISABELLE GATEAU SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
LUBA GUEORGUIEVA CREDIT MUTUEL
JEAN-PIERREKLAKSTATE STREET

SAMILAIBCACEIS

SYBILLE LERICHEHSBC CONTINENTAL EUROPE
FABRICENOVELCITI

SABINENUNGUET BPCE

SYLVIEOLIVIERBPCE

MARINE REBUFFE CREDIT AGRICOLE TITRES
ELZBIETAROULEAUBANQUE DE FRANCE

COMMUNICATION

OLIVIERBYL CREDIT AGRICOLE TITRES
ISABELLE DECIRON FRANCE POST-MARCHE

LISABECULETOURNEAU CREDIT AGRICOLE TITRES
MYRIAMDANA-THOMAE FRANCE POST-MARCHE
HENRIMOCKA POUR FRANCE POST-MARCHE
MARIE-NOELLE POINTARD POUR FRANCE POST-MARCHE
SYLVIERENEAU CREDIT AGRICOLE TITRES

CONSERVATION

PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ARMAND AFFORTIT FRAME ADVISORY
PIERREMONTEILLARD FRAME ADVISORY

DAVID ABINAL LA BANQUE POSTALE
LIONEL BARTHELEMY UPTEVIA

ERICBEY EURONEXT

MARIE-CHRISTINE BLANCHE BANQUE DE FRANCE

MAXIME BOCHE EUROCLEAR

INGRID BUDET PROCAPITAL

OLIVIERBYL CREDIT AGRICOLE TITRES

FRANGOIS-DANIEL CASTELLANIBANQUE DE FRANCE
YVESCOLLET CREDIT AGRICOLE TITRES

SANDRINE CORDELIER CACEIS

SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA

EMMANUEL DEFOURNOUX AMAFI

CALISTADOUCET EUROCLEAR

AMELIE DROMAIN DEUTSCHE BANK

XAVIER DUCAY-LAURENT PROCAPITAL

VINCENT DUMONT CREDIT AGRICOLE SA

CHRISTOPHE DURAND CIC MARKET SOLUTIONS

CEDRICK EMMENECKER EDMOND DE ROTHSCHILD (FRANCE)
CATHERINE FALCONE CLEARSTREAM

FREDERIC GERMAIN EUROCLEAR
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BENOITGREVIN BNP PARIBAS

LUBA GUEORGUIEVA CREDIT MUTUEL TITRES
NICOLAS GUERITODDO BHF

PAOLOGUIA CLEARSTREAM
CONSTANTINKANTARIDIS EURONEXT

JEAN-PIERREKLAK STATE STREET BANKINTERNATIONAL GMBH, PARIS BRANCH

MATHIASLEVARD BPCE

BERTRAND MALEFANT SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
FRANCKMICHOT BNP PARIBAS

PHILIPPEMONTEAN CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
SABINENUNGUET BPCE

SYLVIE OLIVIERBPCE

DANIEL PASCAUD CACEIS

MANON PASQUELIN EDMOND DE ROTHSCHILD (FRANCE)
STEPHANE PEARD SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
CLEMENCE PERRET BANQUE DE NEUFLIZE OBC

MARIANNE PERSOUYRE ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
ALEXANDRAROCHECITI

ALAIN ROCHER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
MARCSAFA STATE STREET BANKINTERNATIONAL GMBH, PARIS BRANCH
DANIELSHAMIRBNY MELLON

JEROME THIERRY CREDIT AGRICOLE TITRES

THIERRY VIAROUGE L ABANQUE POSTALE

csv

MURIEL DE SZILBEREKY ANSA
RICHARD ROGER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
EMMANUEL DE CURSAY CURSAY CONSULTING

EMMANUEL BAROUTIUPTEVIA
LIONELBARTHELEMY UPTEVIA

SERGE BLANC FEDERATION DES ASSOCIATIONS DACTIONNAIRES SALARIESET
ANCIENS SALARIES - ASSACT SG

VALENTINEBONNET AFG

MICHEL BOUTILLIER UNIVERSITE PARIS-OUEST NANTERRE LA DEFENSE
FRANGOIS CANAVAGGIO VIVENDI

PIERRE CARLIN UPTEVIA

HERVE CHEFDEVILLE APAI

PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA

JEREMIE CREANGE AIR LIQUIDE

ODILE DE BROSSES ASSOCIATION FRANCAISE DES ENTREPRISES PRIVEES
ODILEDUCCLIFF

ANNE GAIGNARD PLACE DES INVESTISSEURS

OLIVIA GUILLAUME SODEXO

BRIGITTE LE TACON BPCE

ANTHONY MARTIN UPTEVIA

CHARLES PARIS DEBOLLARDIERE TOTAL

PATRICK RENARD AIR LIQUIDE

SEBASTIEN RUIZ PALMER MEDEF

CAROLINE WEBERMIDDLENEX

DEPOSITAIRES

CORINNE SOCHA CACEIS
MARIE-THERESE AYCARD AILANCY

EMETTEURS

LIONEL BARTHELEMY UPTEVIA
OLIVIERPIERRE ONEPOINT

PIERRECARLINUPTEVIA

PATRICKCIARAVINOSLIB

PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA

SIMON DE CHARENTENAY AXIOCAP
CALISTADOUCETEUROCLEAR

XAVIER DUCAY-LAURENT PROCAPITAL

CHRISTOPHE DURAND CIC MARKET SOLUTIONS
ARTHURHAAS EURONEXT

CONSTANTINKANTARIDIS EURONEXT

ANNE-LAURE MARTINON AIR LIQUIDE

RICHARDROGER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
THIERRY VIAROUGE LA BANQUE POSTALE

FLUXET STOCKS OPC

MORGANE SEVENO SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
PIERREMONTEILLARD FRAME ADVISORY

STEPHEN ALLAHVERDIAN ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
SAMIHA BEJAOUIBNP PARIBAS
INGRID BUDET PROCAPITAL

GUILLAUME CAPRON CREDIT AGRICOLE TITRES
ERICCARLIER EDMOND DE ROTHSCHILD (FRANCE)
FRANCOIS-XAVIER COURTET BNP PARIBAS

ALEXANDRE DESCHAETZEN EUROCLEAR

CELINE DENAIS SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ADILDRAOUIALLFUNDS BANK

CEDRICKEMMENECKER EDMOND DE ROTHSCHILD (FRANCE)
DAVID ESNAULT ODDO

FRANCIS GARDAIRE SMA

NICOLAS GUERITODDO

CHRISTOPHE GURCIYAN SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
MATTHIEUHISSLER CM-CICTITRES

YANNKOUKKA ODDO

ERICLEBRUN EUROCLEAR

BRUNOMARETTIBPCE

MATTHIEU PARIS CACEIS

ANTHONY PEPE ALLFUNDS BANK

CEDRICPEREZ BNP PARIBAS

MARIANNE PERSOUYRE ROTHSCHILD MARTIN MAUREL



ALDRICPOURON PROCAPITAL
VIERARAHARIJAONAEUROCLEAR
SEBASTIEN RENAULT STATE STREET BANK
MIKAELROBERTBPCE

YANN SCHMITT CLEARSTREAM
YACINASEHILCACEIS

MOUSSA YADJEL ALLFUNDS BANK

FORMATION

HENRIMOCKA POUR FRANCE POST-MARCHE

ALEXIS ADAMOFF BPCE EUROTITRES

JEANNE AURIACAMAFI

KARIMA BENLAHCENE BNP PARIBAS

OLIVIERDUPUICH FRANCE POST-MARCHE
SANDRAKIEFFER CM - CICTITRES

MARIEPOINTARD POUR FRANCE POST-MARCHE
BERTRAND RIMBAULT BPCE EUROTITRES

ALAINROCHER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
BRUNO VAILLANT CACEIS

GEN

SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA
DOMINIQUE MARIE ONEPOINT

DAVID ABINAL L ABANQUE POSTALE

PATRICEASTEZAN ROTHSCHILD MARTIN MAUREL

SYLVAIN BERTRAND CREDIT AGRICOLE TITRES
REGISBONNAUD UPTEVIA
OLIVIERBYL CREDIT AGRICOLE TITRES

SABRINA CASTEL SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
MICHEL CHAPUTCITI

EMMANIEL CHEVALIER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES

PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
JEREMIE CREANGE AIR LIQUIDE

CALISTADOUCET EUROCLEAR

XAVIERDUCAY-LAURENT PROCAPITAL

CHRISTOPHE DURAND CIC

CATHERINE FALCONE CLEARSTREAM

LOIC GERGAUD SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
CLEMENT GINER BNP PARIBAS

THIERRY LAURIN CREDIT MUTUEL TITRES

VIRGINIELENECH CACEIS

CELINEMAKANAKIEUROCLEAR

HELENEMARIE UPTEVIA

ANNE LAURE MARTINON AIR LIQUIDE

JEROMENAHON CACEIS

STEPHANE PEARD SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ALEXANDRE PIMENTA BNP PARIBAS

LANDRY PONTROUE CREDIT AGRICOLE TITRES

BEATRICE ROBIN BPCE

ALEXANDRAROCHECITI

RICHARD ROGER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
CEDRIC SAULNIERCIC

GEO

OLIVIER BYLCREDIT AGRICOLETITRES
SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA
ALEXANDRA ROCHECITI

SANDRA ABOUTBOUL EUROCLEAR
MAUD BLANCHET CREDIT AGRICOLE TITRES

NATHALIE CAPREDON BACHARI LCH

PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ADELINE DORE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
CHRISTOPHE DURAND CIC MARKET SOLUTIONS

CATHERINE FALCONE CLEARSTREAM

SEBASTIEN FREMAUX CREDIT AGRICOLE TITRES

CLEMENT GINER BNP PARIBAS

ARTHURHAAS EURONEXT

JULIEHEBERT BNP PARIBAS

FREDERICHERMENT CIC MARKET SOLUTIONS
PAULROMAINHIOBA EUROCLEAR

BENOITHOUSSARD CACEIS

BRUNOHUET SIX FINANCIAL INFORMATION
MARIAIVANOVNA -LANGOUCHE BNY MELLON

CHRISTEL JUSTE CM-CIC TITRES

CONSTANTIN KANTARIDIS EURONEXT

VANESSA LEJEUNE BORDELON BNP PARIBAS

SERGE MAREIX LA BANQUE POSTALE
ANNELAUREMARTINON AIR LIQUIDE

ISABELLE OHANIAN CM-CIC TITRES

SYLVIE OLIVIER BPCE EUROTITRES

DAVID PASQUALE UPTEVIA

STEPHANE PEARD SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
VALERIE PUZIO UPTEVIA

AXELLE QUASH BNP PARIBAS

AURELIE SAVREUX UPTEVIA

FLORENCE VAPPEREAU UPTEVIA

GLF CSDR-SE

SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA
DOMINIQUEMARIEONEPOINT

PATRICE ASTEZAN ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
LIONEL BARTHELEMY UPTEVIA

CHRISTOPHEBERTRAND CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS

PIERRE-NICOLASBISSONNET LSEG
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SYLVIE BONDUELLE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
GAELDAVID BNP PARIBAS

AMELIE DROMAIN DEUTSCHE BANK

LUC-ARIFFETNAN COGNIZANT CONSULTING

LUBA GUEORGUIEVA CM-CIC

MATHILDE JOANNET EUROCLEAR

ARNAUD JOCHEMS CLEARSTREAM

MURIEL MATHIEU CACEIS

FABRICENOVEL CITI BANK

SYLVIEOLIVIER BPCE

DANIEL PASCAUD CACEIS

FREDERICPLANET NATIXIS

MARIE-PIERRE QUANTIN BNP PARIBAS

MATHILDE SCHULLER BNP PARIBAS

INNOVATION

FREDERIC BECK BNP PARIBAS
VINCENT MOREAU AILANCY
FLORIAN SOLINHAC AILANCY

DAVID ABINAL L ABANQUE POSTALE

ERONANGJELE CACEIS

CHRISTOPHE BERTHE CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
PATRICK CIARAVINOSLIB

NATACHA DEZERT BNP PARIBAS

JEREMY FERASSE PROCAPITAL

LUBA GUEORGUIEVA CREDIT MUTUEL TITRES
GABRIELHANOTEAUSLIB
CHRISTIANLAMOUROUXPROCAPITAL

DAVID LEBLACHE EURONEXT

LAURENTPLUMET SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
PIERRE-DOMINIQUERENARD BANQUE DE FRANCE
ALAINROCHER SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
CECILE THEULLE EUROCLEAR

MARCHE ACTIONS

EMMANUEL DEFOURNOUX AMAFI
FABRICENOVEL CITI
THOMASFOSSIERCOGNIZANT CONSULTING

ERICBEY EURONEXT
SYLVIE BONDUELLE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
HAROUN BOUCHETA BNP PARIBAS

FRANGOISDELARD GILBERT DUPONT

CAROLINE DEROCLE EUROCLEAR
QUEPHUONG DU FOURNET SOCIETE GENERALE
DELPHINEFEYRIT LCH

PASCALINACIA CREDIT MUTUEL CIC

HELENE JOUAN ODDO BHF

SERGE MARTEL ODDO BHF

FREDERIC MESNIERE CREDIT MUTUEL CIC

DIANA SAFARYAN AMAF|

MATHILDE SCHULLER BNP PARIBAS
CHRISTIANSIMONET EURONEXT

DAMIEN VEILLARD BNP PARIBAS

SEBASTIEN VILEDIEU DE TORCY SOCIETE GENERALE

MARKET DATA

BERTRAND MALEFANT SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ALEXISDUEE JULHIET STERWEN

AIME JUNIOR PRECIEUX BASSOUAMINA LOUHOU CACEIS

FLORENT BOUCHERON CACEIS

THIERRY COATARMANAC'H CREDIT AGRICOLE TITRES

MURIELLE COFFINET EURO-INFORMATION - CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE
ALEXANDRA DAVIGNON CREDIT MUTUEL TITRES

LAURENT DIXNEUF CREDIT MUTUEL TITRES

NICOLAS GODFRIN CACEIS

PASCALLORBNP PARIBAS

LAURENCE PAILLARD BNP PARIBAS

ARNAUDPAJON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ERWANRAY CREDIT AGRICOLE TITRES

SOPHIE SCHUMACHER EURO-INFORMATION - CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE
STEPHAN WOURMS EURO-INFORMATION - CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE

MARKET DATA RELATIONS FOURNISSEURS

ARNAUDPAJONSOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ALEXISDUEE JULHIET STERWEN

FLORENT BOUCHERON CACEIS

ANNEBOUCHET SIX FINANCIAL INFORMATION

THIERRY COATARMANAC'H CREDIT AGRICOLE TITRES

MURIELLE COFFINET EURO-INFORMATION - CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE
ALEXANDRA DAVIGNON CREDIT MUTUEL TITRES

LAURENT DIXNEUF CREDIT MUTUEL TITRES

ALEXISDUEE JULHIET STERWEN

HUGUES GARCIA SIX FINANCIAL INFORMATION

NICOLAS GODFRIN CACEIS

SANDRA GOSSELIN BPCE EUROTITRES

BRUNOHUET SIX FINANCIAL INFORMATION

DAVID LAMBOUL CACEIS

PASCALLORBNP PARIBAS

PIERRELOYERBPCE SOLUTIONS INFORMATIQUES

MARJORIEMACQUART SIX FINANCIAL INFORMATION

BERTRAND MALEFANT SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES

EMMANUEL MARLE SIX FINANCIAL INFORMATION

FABIEN MAUDUIT SIX FINANCIAL INFORMATION

ARNAUDPAJON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ERWANRAY CREDIT AGRICOLE TITRES

SOPHIE SCHUMACHER EURO-INFORMATION - CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE
STEPHAN WOURMS EURO-INFORMATION - CREDIT MUTUEL ALLIANCE FEDERALE
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PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ARMAND AFFORTIT FRAME ADVISORY

SANDRA ABOUTBOUL EUROCLEAR

JEANCHRISTIAN AUBERT BPCE

LIONEL BARTHELEMY UPTEVIA

HELENA BASTOS BNP PARIBAS

PIERRE BERGER BANQUE DE FRANCE

ERICBEY EURONEXT

MAXIMEBOCHEEUROCLEAR

OLIVIERBYL CREDIT AGRICOLE TITRES
PIERRECARLINUPTEVIA

ISABELLE CASTETS CACEIS

CORINNE CHERY SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
STEPHANIE CLARKFISCHER BNP PARIBAS

CHRISTOPHE CLEMENCEAU CACEIS

SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA

OLIVIERDE BROSSES AFEP

ERICDEROBERT CACEIS

LAURENTDOUSSET SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
AMELIEDROMAINDEUTSCHE BANK

RAPHAEL DUFAURE BANQUE DE FRANCE

CHRISTOPHE DURAND CIC MARKET SOLUTIONS
KAMALELHAJJICACEIS

SEBASTIEN FREMAUX CREDIT AGRICOLE TITRES

SILVIA GABRIELIBANQUE DE FRANCE

LUBA GUEORGUIEVA CM CIC

CHRISTIAN GUIBERT SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
ARMAND JULLIEN SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
VANESSA LEJEUNE BORDELON BNP PARIBAS
PIERREMARSAL AVOCATLINE

ANTHONY MARTINUPTEVIA

ELIANE MEZIANICACEIS

SYLVIE OLIVIERNATIXIS

DAVIDPASQUALE UPTEVIA

ALEXANDRAROCHECITI

MOC

GAELDAVID BNP PARIBAS
THOMASFOSSIER COGNIZANT CONSULTING

KHALIDBAABOUZ JP MORGAN

JEAN-CHRISTOPHE BORDINO AGENCE FRANCE TRESOR
SARA BOUKDIR JP MORGAN

NICOLASDEFOUG LCH

CAROLINEDEROCLE EUROCLEAR
ALEXANDREDJEROUITISOCIETE GENERALE
WYMANDORVILLE BANQUE DE FRANCE

CHRISTOPHE GENESTET BANQUE DE FRANCE
ARIELLELLOUCHE HSBC CONTINENTAL EUROPE

GWENNAELLE LEPINE SOCIETE GENERALE
STEPHANE MAGADOUX BANQUE DE FRANCE
ISAACMBABA NATIXIS

MAROUANEMTIMET CREDIT AGRICOLE CIB
DANIELMUREDDU CLEARSTREAM

BEATRICE PEREGORT CACEIS
FREDERICPLANET NATIXIS

MARIE-PIERRE QUANTIN BNP PARIBAS
ALEXANDRAROCHECITI

MATHILDE SCHULLER BNP PARIBAS

JEROME WALTER EUROCLEAR

AMELIE ZARSKE BNP PARIBAS

OBSERVATOIRE CONFORMITE

MARIE MARION CACEIS
FLORENCECARREY

ROBERT-MICHAEL ABLIN LA BANQUE POSTALE
DOUNIA ALLALIHSBC CONTINENTAL EUROPE

FLORENCE ARDITO CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
JEAN-PAUL BOURDET BPCE

DAVID CLEMENT CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
ANTOINE-ROMAIN CLUGNY STATE STREET BANK INTERNATIONAL
LAETITIACOLOMBANIEUROCLEAR

CHRISTIAN DEBEAUFORT SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
MARIE-CLAIRE DE SAINT-EXUPERY SOCIETE GENERALE
VINCENT DEFFONTAINES CREDIT AGRICOLE TITRES
JULIEDUGOURGEOT AMAF|

DIDIEREYRAUD BNP PARIBAS

DIMITRIFEXIS GROUPE SMA

PHILIPPE GALLOT PROCAPITAL

CHARLES GARD CACEIS

ISABELLE GATEAU SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
MANUEL GONZALEZ ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
NATHALIE GRAND'HOMME BPCE

NICOLASHENAULT HSBC CONTINENTAL EUROPE
TALAIBRAHIM HSBC CONTINENTAL EUROPE

DELPHINE JUY BPCE

AUDELEVANT CACEIS

NIENEKE LIGTELIJN BANQUE HOTTINGUER

FREDERIC MUSIALEK BNP PARIBAS

CLAIRE PELLINGHELLI CREDIT AGRICOLE TITRES
JOELPIGEON UPTEVIA

CELINE PIRIOU PROCAPITAL

MARINE REBUFFE CREDIT AGRICOLE TITRES

JEREMY SINTES ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
PASCALSIONNEAU CM-CIC

ALIZEE VAN DEN SCHRIECK ADAN

MARCVEYRIERE SOCIETE GENERALE

RAMONA YAMANIBPCE
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OBSERVATOIRE FISCALITE
VINCENT DUMONT CREDIT AGRICOLE SA

SOFIA BATTENINI-REYDON BNP PARIBAS
CELINE BERNARDIN BANQUE PALATINE

LAURENCE BONNOTROMANOFF SOCIETE GENERALE
MARIE BOURION BNP PARIBAS

FRANGOIS-DANIEL CASTELLANIBANQUE DE FRANCE

MYRIAM CHOUCROUN CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS

MAELLE CIVRAN LAZARD FRERES

SANDRINE COHEN BNP PARIBAS

YVES COLLET CREDIT AGRICOLE TITRES
ERICCOLONO ROTSCHILD MARTIN MAUREL
JULIEN DEAN CACEIS

NATASHA DEAR HSBC CONTINENTAL EUROPE
MAGUETTEDIOUF AMAFI

ENGUERRAND DUBROCA L CL

CAROLINE DUMENIL ODDO

NAJIMELATTABILCL

CEDRICK EMMENECKER EDMOND DE ROTHSCHILD (FRANCE)
ELIANA GARAUBNP PARIBAS
JEAN-MARCGOBERT CREDIT MUTUEL
VICTOIRE GRIFFON CM-CIC TITRES
SERGE-PHILIPPEIBINGA BPCE

ANGELIQUE LACHENS-JOERGER CACEIS INVESTOR SERVICES
JUSTINELAFITE LCL

SOPHIELANCELOT LA BANQUE POSTALE
MAGUETTELEYE MEESCHAERT GESTION PRIVEE
ROZENN LOUVEL PROCAPITAL

LEILAMAJED SOCIETE GENERALE
PIERREMARCZEWSKI CACEIS

ERICMAREGA EUROCLEAR

CHRISTIANMEYER OCBF

DIANENDONGO UBS FRANCE

FABRICENOVEL CITI BANK

RENEEPARIS DEUTSCHE BANK

ANNE-SOPHIE PELTIER BANQUE PALATINE
NATALIYA PELYPAS SOCIETE GENERALE
HUGUES PERDRIEL VAISSIERE L AZARD FRERES
MARIE PLATEAUX BNP PARIBAS
BEATRICERAFFIN BNP PARIBAS
LAURENCERICHY BPCE

MIREILLE SACRIPANTI SIX FINANCIAL INFORMATION
CAROLINE SAJA SIX FINANCIAL INFORMATION
CYRILSALESSES CCF

DANIEL SHAMIR BNY MELLON
ROMAINSTARCELLI UPTEVIA

NATHALIE VALLUIS CABINET VALLUIS

ANNISSA ZEMMOURI CREDIT AGRICOLE TITRES

OBSERVATOIRE INTERNATIONAL

HAROUN BOUCHETA BNP PARIBAS

FREDERIC BECK BNP PARIBAS

SYLVIE BONDUELLE SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
PIERRE COLLADON SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES
THIEBALD CREMERS AMAFI

MYRIAMDANA-THOMAE FRANCE POST MARCHE

GAELDAVID BNP PARIBAS

MARIE-CLAIRE DE SAINT-EXUPERY SOCIETE GENERALE
ERICDEROBERT CACEIS

VINCENT DUMONT CREDIT AGRICOLE SA

CAROLINE FRANCONIN BNP PARIBAS

MIREILLE GALEAZZIEUROCLEAR

SHUJIAMAO BNP PARIBAS

DAVID POIRIER SOCIETE GENERALE

DANIELSHAMIR BANK OF NEW YORK MELLON

CORINNE SOCHA CACEIS

PHILIPPESTOLL CREDIT MUTUEL

DAMIEN VEILLARD BNP PARIBAS

OBSERVATOIRE JURIDIQUE
DAVID POIRIER SOCIETE GENERALE

NOVRUZALIYEV PROCAPITAL

ANTOINE-ROMAIN CLUGNY STATE STREET BANKINTERNATIONAL

SEBASTIEN COURTELLEMONT UPTEVIA
THIEBALD CREMERS AMAF|

OLIVIERDUDOUIT EURONEXT

ANGELIQUE FAVALORO CREDIT MUTUEL
MELANIE GARNIER ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
CECILE GUILLOT PROCAPITAL
ALEXANDREHAFFNER CACEIS BANK
GAELLELAVOCAT BANQUE RICHELIEU
JENNIFERMAZUR CREDITMUTUEL TITRES
MARIE MARION CACEIS

MARIE-NOELLE MERLINO NATIXI
ERICPAILLOTCIC

FANNY PALMIERI EUROCLEAR

LYDIAPERRIER CCF

STEPHANEPLAIS PROCAPITAL

LUDIVINE POLERE OCBF

SAULE RAUDAITE BPCE

VINCENT TARALLOCCF

ALICETHERET CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
JULIEN THERY CACEIS BANK

FANNY THOMAS CACEIS BANK

FABIEN ZEBROWSKICREDIT AGRICOLE TITRES
KAMEL ZEGGAIBNP PARIBAS
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ABN AMRO BANK NV - Amsterdam
ABN AMRO BANK NV - Paris
AILANCY

AIR LIQUIDE S.A.

ALLFUNDS

ALLIANZ BANQUE

AMAFI

AXAINVESTMENT MANAGERS PARIS
BANQUE DE FRANCE

BANQUE HOTTINGUER

BANQUE NEUFLIZE OBC

BANQUE PALATINE

BANQUE RICHELIEU FRANCE

BEAM SAGALINK

BNP PARIBAS

BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES
BOUYGUES

BPCE

CACEIS

CAISSE DES DEPOTS ET CONSIGNATIONS
CAPGEMINIINVENT

CITIBANK EUROPE PLC - FRENCH BRANCH
CLEARSTREAM BANKING
COGNIZANT TECHNOLOGY SOLUTIONS FRANCE
SAS

CREDIT AGRICOLE TITRES

CREDIT FONCIER

CREDIT MUTUEL ARKEA

CREDIT MUTUEL TITRES

DELOITTE CONSEIL

DEUTSCHE BANK AG

EDMOND de ROTHSCHILD (France)
EUROCLEAR FRANCE

EURONEXT PARIS S.A.

EUROPEAN FUND ADMINISTRATION FRANCE
FRAME ADVISORY

GIDE LOYRETTE NOUEL AARPI
GRESHAM BANQUE

GROUPE CREDIT AGRICOLE

GROUPE SMA - INVESTIMO

HSBC CONTINENTAL EUROPE

INFOGREFFE

INTER INVEST

IZNES

JPMORGAN SECURITIES PLC
LA BANQUE POSTALE

LAZARD FRERES BANQUE
LCH.CLEARNET SA
LIQUIDSHARE

MEESCHAERT GESTION PRIVEE
NATIXIS SA

OCBF

ODDO BHF

ONEPOINT

PROCAPITAL

REGULATION PARTNERS
ROTHSCHILD MARTIN MAUREL
SIXFINANCIAL INFORMATION
SLIB

SOCIETE GENERALE

STATE STREET BANK INTERNATIONAL GmbH PARIS

BRANCH
SWIFT FRANCE SAS
SWISSLIFE BANQUE PRIVEE

THE BANK OF NEW YORK MELLON SA/NV

UBS SECURITIES FRANCE SA
UPTEVIA
VERMEG

ADAN
PARIS EUROPLACE
ICMA

CY Cergy Paris Université
NEOMA Business School

Paris School of Business
Université de Caen Normandie
Université Lumiére Lyon 2

IUT Lumiere Lyon 2
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Glossaire

LI EH sl
ACI-AFTB : Association du Forex et des Trésoriers de
Bangue

ADL: Anti-Dilution Levy ou droits ajustables
(Mécanismes de liquidité)

AFG: Association Francaise de la Gestion financiere
AG:Assemblée Générale

AIFMD: Alternative Investment Fund Managers Directive
AMAFI: Association francaise des marchés financiers
AMF: Autorité des Marchés Financiers

AMI-SeCo: Groupe consultatif sur les infrastructures de
marché pour les valeurs mobilieres et les garanties

AML: Anti Money Laundering désigne dans le secteur
financier, les mesures et réglementations mises en place
pour détecter, prévenir et décourager le blanchiment

d'argent

ASPIM: Association Francaises des Sociétés de
Placement Immobilier

BCBS:Basel Committee on Banking Supervision
BCE:Banque Centrale Européenne

BITCOIN: Actif virtuel - Cryptomonnaie

Blockchain: Technologie de stockage et de transmission
d'informations, transparente, sécurisée, et fonctionnant
sans organe central de contréle

BOFiP: Bulletin Officiel des Finances Publigues
BORSAITALIA :Bourse d'ltalie

BRN:Bordereau de Références Nominatives

C3P:Comité de Planification des Projets de Place
(groupe de travail de FPM)

CBOE Clear: Centrale cohésive paneuropéenne
de premier plan (CCP) fournisseur de services de
compensation et de reglement

CEG: Corporate Event Group

CEJWG: Corporate Event Joint Working Group

COSSIOM: Comité en Charge des Systemes et Services
d'Information destinés aux Opérateurs de Marchés

CPMI: Committee on Payments and Market
Infrastructures

CSD: Central Securities Depository - Dépositaire Central

CSDDD ou CS3D: Corporate Sustainability Due Diligence
Directive : se concentre sur les actions concretes

que les entreprises doivent entreprendre pour éviter
les violations des droits humains et les dommages
environnementaux, tandis gue la CSRD concernela
maniére dont les entreprises communiguent sur leurs
pratiques de durabilite.

CSDR:Central Securities Depositories Regulation

CSDR Refit: Sous-groupe du GLF dédié a CSDR (Central
Securities Depositories Regulation) et a la Settlement
Efficiency

CSDs: Dépositaires Centraux

CSRD: Corporate Sustainability Reporting Directive
:concerne la maniere dont les entreprises
communiquent sur leurs pratiques de durabilité

CTO: Compte-Titres Ordinaire.

|l peut étre ouvert par une personne physigue ou par
une personne morale, sans limitation de nombre de
comptes et sous différentes formes possibles. Il permet
d'investir dans un grand nombre de produits sur les
marchés financiers francais ou étrangers.

DACS8: Directive on Administrative Cooperation 8
Datategy : Spécialiste en |A

D-FMI:Infrastructure du marché financier numérigue
d'EUROCLEAR



DigitalAssetClear: Service de compensation de LCH SA

DLT:Distributed Ledger Technology / Infrastructures de
négociations et de réglement/ livraison

DORA :Reglement de I'UE qui concerne le secteur des
services financiers

EAD: Eligible Assets Directive

ECMS: European Collateral Management System ( est

la plateforme unique de I'Eurosysteme qui remplacera
les 21 systemes de gestion des garanties de politique
monétaire actuellement utilisés par les banques
centrales nationales de I'Eurosystéme)

EMIR: European Market Infrastructure Regulation
EquityClear SA: Service paneuropéen de compensation
des contreparties CCP de LCH Ltd, enregistré au

Royaume-uni

ESG: Critéres environnementaux, sociaux et de
gouvernance

ESMA (AEMF): European Securities and Markets
Authority - Autorité Européenne des Marchés
Financiers

ETDF: European Trustee and Depositary Forum
ETFs:Exchange Traded Fund

eTRC: Certificat de résidence fiscal numérigue

EUREX: (European Exchange) marché a terme

EUROCLEAR:Société internationale de dépbt et de
reglement/livraison

EURONEXT : Infrastructures de marchés financiers
(Place boursiere de la zone euro)

EURONEXT Clearing: Chambre de compensation par
contrepartie centrale du groupe Euronext - (Cash &
Dérivés)

FASTER: Faster and Safer Tax Relief of Excess
Withholding Taxes

FBF:Fédération bancaire francaise

FIDA:Financial Data Access - Initiative de la stratégie de
finance numeérique de I'UE; Constitue la base |égislative
de la mise en ceuvre de I'Open Finance a I'échelle de 'UE
FIREBLOCKS: Leader mondial eninfrastructure de
gestion et de sécurisation des actifs numeérigues,
facilitant I'utilisation institutionnelle de la blockchain
FONDS PERE: Private Equity Real Estate

FPM: France Post-Marché

FRANCE INVEST : Organisation professionnelle pour
sociétés de gestion

FUNDSLT : Société de Conseil en systemes et logiciels
informatique

GATES : Mise en place des mécanismes de plafonnement
desrachats ou "gates”

GEA:Groupe Experts Assemblées (groupe de travail de
FPM)

GEN: Groupe Experts Nominatif (groupe de travail de
FPM)

GEO:Groupe Experts OST (groupe de travail de FPM)
GLF:Groupe de Liaison France (groupe de travail de FPM)

GLF CSDR: Groupe de Liaison France dédié au reglement
CSD (groupe de travail de FPM)

Globe 23: L es « Regles globales de lutte contre I'érosion
de la base d'imposition » ou « Pilier 2 »
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Glossaire

L E | Il =

GPR Groupe de Place Robustesse : Groupe de Place
Robustesse (GPR) :initié par la Bangue de France, il a
pour objectif de renforcer la résilience du systeme
financier face aux crises opérationnelles majeures
en coordonnant les actions et en partageant les
informations.

GSM: Gestion Sous Mandat
IA:Inteligence artificielle

IPUG: Information Provider User Group : organisme qui
représente les utilisateurs des services de données

de marché aux niveaux technique, administratif et
stratégique.

1SO 20022 : NORME

IZNES : Place de marché qui connecte directement les
Investisseurs Institutionnels et les Sociétés de Gestion,
en circuit court

JOUE: Journal officiel de I'Union Européenne

KAIKO: Solution spécialisée dans l'agrégation et
l'analyse de données de marché ur les crypto-actifs,
avec des solutions adaptées aux investisseurs
institutionnels

KRIPTOWN : Plateforme francaise de financement
participatif basée sur la Blockchain, permettant
I'émission et I'échange de titres tokenisés pour les PME

LCB-FT: Lutte contre le blanchiment des capitaux et le
financement du terrorisme

LCHSA:Organisme: chambre de compensation
LightOn:Spécialisteen IA

MAR:Reglement européen Abus de Marché

MARKET DATA : Désignent 'ensemble des

données relatives aux tiers attachés aux valeurs
(émetteurs, garants..) et aux instruments financiers
(caractéristigues, prix, opérations sur titres ..) en
provenance des marchés, des émetteurs et des
entreprises

Market Data Management: sous-groupe de travail du
groupe Conservation de France Post-Marché

Market Data Relations Fournisseurs : sous-groupe de
travail du groupe Conservation de France Post-Marché

MICA: Projet de reglement européen relatif aux marchés
de crypto-actifs

MIF2/MIFII/MIFID2: Directive révisée sur les marchés
d'instruments financiers

MiFIR / MIFIR: Réglement sur les marchés d'intruments
financiers

MIG: Market Implementation Group (groupe de travail
FPM)

MNBC: Monnaie Numérique de Banque Cenrale

NAV : Net Asset Value» ou «valeur liguidative» en
francais, est la valeur estimée d'un bien valorisé au prix
du marché a un moment précis

NEU CP: Negotiable EUropean Commercial Paper

NPC: Nouveau Plan Comptable

OICV:International Organization of Securities
Commissions

OPC:Organisme de Placement Collectif

OPCVM: Organisme de Placement Collectif en Valeurs
Mabilieres

OPEN DATA : Ouverture des données publiques

OST; Opérations Sur Titres

Paradigm: Plateforme pour solution IA

PEA:Plan d'Epargne en Actions

PEAPME: Plan d'Epargne en Actions déstiné au
financement des PME et ETI



PER:Plan Epargne Retraite
PERE (fonds): Private Equity Real Estate
PGD: Plateforme de Gestion des Données

PME: Petite et moyenne entreprise

PRIIPs : Package Retail and Insurance-based Investment

Products

PSCA : Prestataires de Services sur Crypto-Actifs

PSI: Prestataire de services d'investissement

R/L:Reglement Livraison

RECORD DATE: Date d'enregistrement, ou date de
cléture

RegistrAccess®: Plateforme utilisant la technologie
blockchain afin de digitaliser les ordres de mouvement
etla tenue de registre des détenteurs de titres non
cotés

RIS : Retail Investment Strategy

RTS:Regulatory Technical Standard

SCORE (Régles): Action d'évaluer le risque de défaillance
d'un bénéficiaire de crédit sur la base d'éléments dont
notamment 'age, la profession, les revenus, le niveau
d'endettement, etc... Cette technique permet de

simplifier l'instruction des dossiers de crédit.

SEG:T2S AMI-SeCo Securities Expert Group

000 00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000 0

SFDR:Substainable Finance Disclosure Regulation

ShareHub: Solution pour fluidifier les échanges
d'information entre TCC et TDR sur la gestion de parts
de fonds PERE non déposés chez un CSD : SIX FINANCIAL
INFORMATION

Fournisseur de données

SLIB: Editeur de logiciels

SRDII/SRD2: Shareholders Rights Directive Il ou
Shareholders' Rights Directive 2 (Directive Droit des
actionnaires)

SRRI: Synthetic Risk and Reward Indicator est un
indicateur attribué a chaque OPC (SICAV ou FCP)

STELLANTIS: Groupe automobile multinational franco-
italo-américain

T+1:Cycle de reglement/livraison

T2S:Target 2 Securities

TCC: Teneurs de comptes-conservateurs

UCITS: Undertakings for Collective Investment of
Transferable Securities

UNIDROIT : Institut international pour I'unification du
droit privé

VEN : Valeurs Essentiellement Nominatives
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