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Rapport annuel d’information sur les cinq premiers intermédiaires sélectionnés pour la
transmission des ordres en gestion sous mandat — Année 2024
Reporting issu de I’art.27 (10) (b) de la directive MIF2 (RTS 28)

1. OBJET

L'Autorité européenne des marchés financiers (AEMF ou ESMA en anglais) impose aux entreprises
d'investissement de publier chaque année des informations sur l'identité des lieux d'exécution et la qualité de
I'exécution obtenue. Cette obligation de déclaration reléve de la directive MiFID Il (directive concernant les
marchés d'instruments financiers) visant a harmoniser la réglementation des services d'investissement dans tous
les Etats membres de I'Espace économique européen.

Ainsi, les entreprises d'investissement sont tenues d'appliquer un certain nombre de normes techniques
réglementaires (Regulatory Technical Standards - RTS). Le « RTS 28 » énonce les exigences attendues permettant
d’accroitre la qualité et la transparence des informations disponibles pour les investisseurs professionnels et
non-professionnels quant aux ordres transmis ou exécutés.

2. QU’EST-CE QUE LE RTS 28 ?
Le RTS 28 complete la Directive MiFID 2014/65/EU par des normes techniques de réglementation :

Les entreprises d'investissement qui exécutent des ordres de clients sont tenues de résumer et de publier les
cing principaux lieux d'exécution en termes de volume de transactions sur lesquels elles ont exécuté des ordres
de clients I'année précédente, ainsi que des informations sur la qualité de I'exécution obtenue.

Les entreprises d'investissement qui transmettent des ordres de clients sont tenues de résumer et de publier
la liste des cing principaux prestataires chargés de I'exécution en termes de volume de transactions avec
lesquels elles ont exécuté des ordres de clients I'année précédente, ainsi que des informations sur la qualité de
I'exécution obtenue.

Dans le cadre de cette exigence, CLARESCO Finance doit publier pour chaque catégorie d'instruments financiers,
un résumé de l'analyse et des conclusions du suivi détaillé de la qualité d'exécution obtenue durant I'année
précédente.

3. RTS 28 : RESUME DE L’ANALYSE

Ce document présente un résumé de |'analyse réalisée par CLARESCO Finance et des conclusions qu’elle tire du
suivi détaillé de la qualité d’exécution obtenue aupres des contreparties auxquelles elle a transmis les ordres de
ses clients durant I'année précédente.
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CLARESCO Finance prend toutes les mesures suffisantes et raisonnables pour obtenir le meilleur résultat possible
pour ses clients en gestion sous mandat et favoriser I'intégrité des marchés. La politique de sélection des
intermédiaires est disponible sur simple demande aupres de la Société de gestion.

3.1. Importance relative des facteurs permettant I’évaluation de la qualité d’exécution :

Les intermédiaires financiers sont sélectionnés par CLARESCO Finance dans le respect des principes de « best
execution » sur la base d’une approche multicriteres faisant I'objet d’une grille d’évaluation spécifique.

Certains intermédiaires peuvent étre privilégiés de maniére plus systématique en fonction de leur spécialisation
sur certains marchés ou sur certaines valeurs.

Dans ce contexte, I'obligation de meilleure exécution se décline selon la forme particuliere de « meilleure
sélection » des intermédiaires dont leur propre politique d’exécution connue permettra d’assurer le meilleur
résultat possible lors de I'exécution des ordres.

La politique de la société est adaptée a ses caractéristiques et son activité propre, elle s’applique a tous les
portefeuilles gérés sans distinction de classification et a tous les instruments financiers utilisés.

La politique de sélection des intermédiaires garantissant I’exécution des ordres prend en compte I'ensemble des
critéres suivants :

- Leprixauquel I'ordre pourrait étre exécuté,

- Lecodt a régler suite a I'exécution de I'ordre,

- Larapidité de transmission de I'ordre, enregistrement puis répartition avec célérité et précision,

- La probabilité d’exécution, le déroulement et la sécurité du reglement - livraison,

- La taille et I'impact sur le marché, et la nature de l'ordre, individualisé ou groupé, toute autre
considération relative a I'exécution de I'ordre, notamment : la durée de la validité (jour, semaine, ...), le
lieu, la capacité de I'intermédiaire a traiter les ordres sur des instruments financiers offrant une moindre
liquidité, le changement de parametres de I'ordre initial en cours de traitement traité comme un nouvel
ordre (ordre initial cl6turé), etc.

Les lieux d’exécution, vers lesquels I'ordre peut étre acheminé par les différents intermédiaires, peuvent étre :

- Les marchés réglementés,

- Les systémes multilatéraux de négociations (MTF),
- Les internalisateurs systématiques,

- Les teneurs de marché,

- Les entreprises d’investissement,

- Les fournisseurs de liquidité.

Les gérants répartissent pour chaque catégorie d’instruments financiers leurs ordres chez les intermédiaires et
contreparties habilités dans le respect du principe de division des risques.

Tous les ordres sont transmis a des intermédiaires habilités chargés de leur exécution qui sont en mesure de
démontrer en permanence qu’ils ont pris les mesures nécessaires leur permettant de se conformer a leurs
obligations d’agir au mieux des intéréts de leurs clients, de maniere honnéte, équitable et professionnelle.

Un processus rigoureux de sélection et de notation de nos intermédiaires et contreparties a été mis en place au
travers des comités afin de répondre aux besoins et |'organisation.



3.2 Eventuels liens étroits, conflits d'intéréts et participations communes avec un ou plusieurs
intermédiaires utilisés pour la transmission des ordres

Les clients sont informés que CLARESCO Finance peut étre amenée a sélectionner la société CLARESCO Bourse,
appartenant au Groupe CLARESCO, comme intermédiaire financier : le référencement de CLARESCO Bourse fait
I'objet d'un suivi adéquat dans le cadre du Comité des Intermédiaires.

Nota : CLARESCO Bourse a cessé son activité le 11 septembre 2024 (liquidation).

Toute transaction ou relation entre CLARESCO Finance, les prestataires ou plateformes est effectuée
conformément a la politique en matiéere de conflits d'intéréts. Pour de plus amples renseignements, se référer a
la Politique relative a la prévention des conflits d’intéréts.

3.3 Eventuels accords particuliers conclus avec des intermédiaires concernant les paiements effectués ou
regus, les rabais, remises ou avantages non monétaires obtenus

CLARESCO Finance ne dispose d’aucun accord particulier de ce type avec les intermédiaires sélectionnés.

3.4 Facteurs ayant conduit a modifier la liste des intermédiaires sélectionnés dans la politique d'exécution
de I'entreprise

CLARESCO Finance n’a pas modifié la liste de ses intermédiaires sélectionnés pour la transmission des ordres
durant la période sous revue

3.5 Manieére dont I'exécution des ordres varie selon la catégorie de clients

Les ordres sont exécutés de maniére identique indépendamment de la catégorie de clients.



RAPPORT RTS 28 - PUBLICATION ANNUELLE D’INFORMATIONS SUR L’'IDENTITE DES PLATES-FORMES D’EXECUTION ET LA QUALITE D’EXECUTION

SUR LES CINQ PREMIERS INTERMEDIAIRES DE MARCHE EN GESTION SOUS MANDAT

Catégorie d’instruments : ACTIONS et assimilés

2024
Indiquer si <1 ordre exécuté en moyenne par jour
, . - Non
ouvrable de I'année précédente
" Cinq premieres plates-formes d’exécution classées par Proportion du volume d'ordres exécutés en pourcentage du Proportion du nombre d'ordres exécutés en pourcentage
volumes de négociation (ordre décroissant) volume total dans cette catégorie du nombre total dans cette catégorie
Bourse Direct o o
1 Code LEI : 969500Q2MA9VBQ8BG884 48,27% 87,01%
CM CIC Securities
2 Code LEI : 969500YQYR2TV9851S54 36,01% 3,87%
CLARESCO Bourse
3 Code LEI : 969500PXK8UINMODA707 11,24% 6,21%
ODDO BHF SCA
4 Code LEI : 969500219DJHZ3449066 4,49% 2,91%
5 // // //
TOTAL 100% 100%



https://search.gleif.org/#/record/969500Q2MA9VBQ8BG884

2024

Catégorie d’instruments : TAUX

Indiquer si <1 ordre exécuté en moyenne par jour
ouvrable de I'année précédente

Oui

Cing premieres plates-formes d’exécution classées par volumes

Proportion du volume d'ordres exécutés en pourcentage du

# Proportion du nombre d'ordres exécutés en pourcentage
de négociation (ordre décroissant) volume total dans cette catégorie du nombre total dans cette catégorie
CM CIC Securities
1 Code LEI : 969500YQYR2TV9851S54 99,58% 72,22%
CLARESCO Bourse
2 Code LEI : 969500PXK8UINMODA707 0,42% 27,78%
3 // // //
4 " // //
5 /I // //
TOTAL 100% 100%
2024 Catégorie d’instruments : DERIVES TAUX et ACTIONS
Indiquer si <1 ordre exécuté en moyenne par jour ouvrable .
q xecute en 1 oy par) Oui/ Non
de I'année précédente
4 Cing premiéres plates-formes d’exécution classées par volumes de Proportion du volume d'ordres exécutés en pourcentage du Proportion du r(\jombrekt)j'ordresl ZXéCUtéS en
négociation (ordre décroissant) volume total dans cette catégorie pourcentage du nombre total dans cette
catégorie
1 // //
2
3
4
5
TOTAL 100% 100%




Références reglementaires

v"  Réglement délégué 2017-565

v

Article 65 Obligation des entreprises d'investissement assurant la gestion de portefeuille et la réception et transmission d'ordres d'agir au mieux des intéréts
du client (Article 24, paragraphes 1 et 4, de la directive 2014/65/UE).

6.Les entreprises d'investissement fournissent a leurs clients une information sur la politique qu'elles ont arrétée en application du paragraphe 5 et de I'article
66, paragraphes 2 a 9. Les entreprises d'investissement fournissent a leurs clients des informations appropriées sur |'entreprise et ses services ainsi que sur les
entités choisies a des fins d'exécution. En particulier, lorsque I'entreprise d'investissement sélectionne d'autres entreprises pour fournir des services
d'exécution des ordres, elle établit et publie une fois par an, pour chaque catégorie d'instruments financiers, le classement des cinq premiéres entreprises
d'investissement en termes de volumes de négociation auxquelles elle a transmis ou auprés desquelles elle a passé des ordres de clients pour exécution au
cours de I'année précédente et des informations synthétiques sur la qualité d'exécution obtenue. Ces informations sont cohérentes par rapport a celles
publiées conformément aux normes techniques développées en vertu de l'article 27, paragraphe 10, point b), de la directive 2014/65/UE. A la demande
raisonnable d'un client, I'entreprise d'investissement fournit a ses clients ou clients potentiels des informations sur les entités aupres desquelles des ordres sont
passés ou auxquelles I'entreprise transmet des ordres pour exécution.

Annexes du réglement délégué de la commission REGLEMENT DELEGUE DE LA COMMISSION complétant la directive 2014/65/UE du Parlement européen et du
Conseil par des normes techniques de réglementation concernant la publication annuelle par les entreprises d'investissement d'informations sur l'identité des
plates-formes d'exécution et la qualité de I'exécution.

La directive 2014/65 UE du 15 mai 2014 sur les marchés d’instruments financiers (MiFID 2).



