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Avant-propos

Cet avis technique actualise le communiqué de la CNCC relatif aux modalités de mise en ceuvre
par le commissaire aux comptes de l'article 313-17, I du réglement général de I'AMF relatif a
I'adéquation des dispositions prises par le prestataire de service d’investissement en application
des dispositions législatives et réglementaires, daté du 1°" décembre 2008'. En effet, plusieurs
articles du réglement général de I’ Autorité des marchés financiers ont ét¢ modifiés depuis la
publication de ce communiqué, notamment 1’article 313-17 précité désormais numéroté 312-7,
qui traite du rapport du commissaire aux comptes, objet du présent avis technique.

Les abréviations suivantes signifient :

- AMF : Autorité des Marchés Financiers

- CMF : Code Monétaire et Financier

- CSD: Central Securities Depositories ou dépositaires centraux
- FIA : Fonds d’Investissement Alternatif

- ICSD : [International Central Securities Depositories ou dépositaires centraux
internationaux

- OPC : Organisme de Placement Collectif

- PSI: Prestataire de Service d’Investissement

-  RGAMF : Réglement Général de 1’ Autorité des Marchés Financiers
- TAL: Titre A Livrer

- TAR: Titre A Recevoir

Les dispositions portant sur la protection des avoirs en instruments financiers concernent les
entreprises mentionnées au paragraphe 1.4 du présent avis technique, a savoir les entreprises
d’investissement et les établissements de crédit ayant recu un agrément pour fournir des
services d'investissement mentionnés a l'article L. 321-1 du CMF. Cet avis technique ne traite
pas de l’intervention du commissaire aux comptes au niveau d’une société¢ de gestion de
portefeuille.

1 Définitions

Les définitions qui suivent visent a apporter des précisions sur les termes utilisés dans le cadre
des dispositions portant sur la protection des avoirs en instruments financiers des clients des
prestataires de services d’investissement.

! Prestataire de service d'investissement - protection des avoirs de la clientéle - rapport du commissaire aux comptes
- Communiqué CNCC relatif aux modalités de mise en ceuvre par le commissaire aux comptes de 1'article 313-17,
I du réglement général de I'AMF relatif a l'adéquation des dispositions prises par le PSI en application des
dispositions législatives et réglementaires | Documentation | CNCC
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1.1 Prestataire de service d’investissement

L’article L. 531-1 du CMF dispose notamment que :

« Les prestataires de services d'investissement sont les entreprises d'investissement, les
societés de gestion de portefeuille ainsi que les établissements de crédit ayant re¢u un
agrément pour fournir des services d'investissement mentionnés a l'article L. 321-1.

[...]»
1.2 Services d’investissement
Les services d’investissement mentionnés a 1’article L. 531-1 du CMF sont listés a ’article

L.321-1 du CMF :

« Les services d'investissement portent sur les instruments financiers énumérés a
l'article L. 211-1 et sur les unités mentionnées a l'article L. 229-7 du code de
l'environnement et comprennent les services et activités suivants :

1. La réception et la transmission d'ordres pour le compte de tiers ;

2. L'exécution d'ordres pour le compte de tiers ;

3. La négociation pour compte propre ;

4. La gestion de portefeuille pour le compte de tiers ;

5. Le conseil en investissement ;

6-1. La prise ferme ;

6-2. Le placement garanti ;

7. Le placement non garanti ;

8. L'exploitation d'un systeme multilatéral de négociation au sens de l'article L. 424-1 ;
9. L'exploitation d'un systeme organisé de négociation au sens de l'article L. 425-1.
Un décret précise la définition de ces services.

Les services rendus a l'Etat et a la Banque de France, dans le cadre des politiques de
gestion de la monnaie, des taux de change, de la dette publique et des réserves de l'Etat
ne sont pas soumis aux dispositions du présent code applicables aux services
d'investissement mentionnés au présent article. »

Pour information, les unités mentionnées a 1’article L. 229-7 du code de I’environnement
concernent les quotas d’émission de gaz a effet de serre.
1.3 Instrument financier
Les services d’investissement portent sur les instruments financiers énumérés a I’article L. 211-
1 du CMF qui dispose que :

« I. — Les instruments financiers sont les titres financiers et les contrats financiers.

1. — Les titres financiers sont :

1. Les titres de capital émis par les sociétés par actions ;

2. Les titres de créance ;
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3. Les parts ou actions d'organismes de placement collectif.

1II. — Les contrats financiers, également dénommés " instruments financiers a terme ",
sont les contrats a terme qui figurent sur une liste fixée par décret.

1IV. — Les effets de commerce et les bons de caisse ne sont pas des instruments
financiers. »

1.4 Entités entrant dans le périmétre de l’intervention du commissaire aux
comptes

En lien avec le paragraphe 1.1, I’avis technique traite de I’intervention du commissaire aux
comptes au niveau :

- des entreprises d’investissement ;

- des ¢établissements de crédit ayant recu un agrément pour fournir des services
d'investissement mentionnés a l'article L. 321-1 du CMF.

Il ne traite donc pas de I’intervention du commissaire aux comptes au niveau d’une société de
gestion de portefeuille.

La CNCC souhaite préciser que, s’agissant du champ d’application de cette obligation, bien
que l’article 312-7 du réglement général de I’AMF vise les PSI en général, I’obligation de
rapport ne porte de facto que sur ceux de ces prestataires qui sont habilités a effectuer de la
tenue de compte conservation d’instruments financiers. En effet, les autres PSI qui ne
détiennent pas d’avoirs de la clientele ne sont pas concernés par la réglementation de la
protection de ces avoirs, ce qui exclut notamment les sociétés de gestion.

Dans la position AMF DOC-2010-24? du 17 décembre 2020, I’AMF rappelle qu’en pratique,
certains teneurs de compte conservateurs mandatent un tiers unique établi en France pour
exercer l'ensemble des taches liées a l'intégralité de leur activité de tenue de compte
conservation, sous la forme d'un mandat étendu portant a la fois sur la tenue des comptes des
clients et la conservation des titres correspondants.

Dans sa position, I’AMF précise que : « Par souci de simplification, I’AMF autorise les teneurs
de compte conservateurs mandants qui sont dans cette situation, pour la mise en ceuvre des
dispositions de l'article 312-7 de son reglement général, a ne pas lui adresser de rapport établi
par leur propre contréleur légal, mais a faire référence au rapport établi par celui de leur
mandataire. Afin de faciliter le suivi administratif des dossiers les teneurs de compte
conservateurs concernés devront adresser a I’AMF, selon des modalités® identiques a celles
prévues pour la transmission des rapports des commissaires aux comptes, un courrier
indiquant qu’ils entendent s acquitter de cette maniere de leur obligation. »

2DOC-2010-24
3 Ce rapport devra étre transmis exclusivement sous forme électronique dans 1’extranet GECO.
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2 Intervention et travaux du commissaire aux comptes
2.1 Intervention du commissaire aux comptes

2.1.1 Fondement de l’intervention du commissaire aux comptes

L’article 312-7 du RGAMF dispose que :

« Le prestataire de services d'investissement veille a ce que le commissaire aux comptes

fasse un rapport au moins tous les ans a I'AMF sur l'adéquation des dispositions prises
par le prestataire de services d'investissement, en application des 7° et 9° du Il de
l'article L. 533-10 du code monétaire et financier et de la présente section. »

Les 7° et 9° du Il de I’article L. 533-10 du CMF précisent que :

« 11.-Les prestataires de services d'investissement autres que les sociétés de gestion de
portefeuille :

7° Prennent, lorsqu'ils détiennent des instruments financiers appartenant a des clients,
des dispositions appropriées pour sauvegarder les droits de propriété des clients sur
ces instruments financiers et empéchent leur utilisation pour leur propre compte, sauf
consentement expres des clients ; [...]

9° Ne concluent pas de contrats de garantie financiere avec transfert de propriété avec
des clients non professionnels en vue de garantir leurs obligations présentes ou futures,
réelles, conditionnelles ou potentielles, ou de les couvrir d'une autre maniere. »

2.1.2 Nature et objectif de l’intervention du commissaire aux comptes
2.1.2.1 Nature de I’intervention

L’intervention du commissaire aux comptes étant prévue par un texte réglementaire (article
312-7 du RGAMF, cf. supra), elle entre dans le champ des missions confiées au commissaire
aux comptes par la loi ou le réglement (cf. III de ’article L. 821-2 du code de commerce). Il ne
s’agit donc pas d’une prestation (cf. IV de ’article L. 821-2 du code de commerce). Par ailleurs,
s’agissant d’une mission confiée par la loi ou le réglement, le commissaire aux comptes n’a pas
la possibilité de refuser cette intervention*. Enfin, lorsque le PSI a désigné plusieurs
commissaires aux comptes, le rapport est signé par chaque commissaire aux comptes.

La mission du commissaire aux comptes ne constitue ni une mission d’audit, ni un examen
limité, ni une mission de procédures convenues.

2.1.2.2 Objectif de ’intervention

L’objectif de I'intervention consiste, pour le commissaire aux comptes, sur la base d’un
document descriptif établi sous la responsabilité du PSI, pour un exercice donné, a émettre un
rapport sur I’adéquation des dispositions prises par le PSI en application des 7° et 9° du II de
’article L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du RGAMF telles que décrites dans
le document annexé au rapport. Pour cela, il prend en compte I’ensemble des dispositions de
’article précité.

4 Cf. paragraphe 1.12.2 A) de la NI XVI — Le commissaire aux comptes et les attestations.
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On entend par « adéquation » le caractére appropri¢ des procédures au regard de 1’objectif du
respect des obligations susvisées.

La CNCC considére que I’émission du rapport prévu par article 312-7 du RGAMF est
subordonnée a I’obtention par le commissaire aux comptes d’un document établi sous la
responsabilité de la direction du PSI, décrivant les dispositions prises par ce dernier en vue de
respecter I’ensemble des obligations relatives a la protection des avoirs en instruments
financiers de la clientele dont le principe est défini au 7° et 9° du II de I’article L. 533-10 du
CMF et dont les prescriptions réglementaires sont posées aux articles 312-6 a 312-19 du
RGAMF.

Le commissaire aux comptes met en ceuvre les travaux lui permettant de vérifier que :

e le document établi sous la responsabilité de la direction comporte la description de
toutes les procédures permettant de conclure a 1’adéquation des dispositions pris en
application des 7° et 9° du II de I’article L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-
19 du RGAMF ;

e la description, figurant dans le document, est conforme aux procédures et aux controles
tels qu’ils ont été congus et mis en place par le PSI.

A cet effet et par exemple, il peut prendre connaissance des procédures et effectuer des tests de
cheminement, ou d’autres procédures, pour apprécier le caractére adéquat des dispositions en
maticre de protection des avoirs en instruments financiers des clients des PSI. En principe, il
n’effectue pas de tests sur les contrdles ou de procédures de substance, étant précisé¢ que le
commissaire aux comptes n’a pas vocation a se prononcer sur I’efficacité opérationnelle des
controles.

Lorsqu’il ne peut conclure a I’adéquation des dispositifs pris en application des 7° et 9° du II
de I’article L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du RGAMF, le commissaire aux
comptes formule les observations nécessaires dans son rapport et s’interroge sur la nécessité de
signaler une irrégularité. Pour cela, il peut se référer a l’avis technique® relatif a la
communication des irrégularités et des inexactitudes par le commissaire aux comptes.

Des exemples de travaux sont présentés dans le paragraphe 2.2.2 « Aspects particuliers ».

Cette intervention étant distincte de la mission de certification des comptes, le commissaire aux
comptes peut établir une lettre de mission spécifique annexée a la lettre de mission relative a la
certification des comptes ou insérer un paragraphe spécifique dans la lettre de mission de
certification des comptes décrivant le cadre d’intervention de la mission du commissaire aux
comptes relative a son rapport sur la protection des avoirs en instruments financiers des clients
des PSI, conformément a I’article 6 de la NEP 210 - Lettre de mission (cf. paragraphe 4.3
« Exemple d’annexe a la lettre de mission »).

2.2 Travaux du commissaire aux comptes
2.2.1 Aspects généraux

Malgré sa nature particuliere, cette intervention nécessite que le commissaire aux comptes
s’appuie sur sa connaissance de l'entité acquise dans le cadre de sa mission de certification des
comptes, notamment celle relative aux systemes d’informations, ainsi que sur les résultats de

> AVIS TECHNIQUE : COMMUNICATION DES IRREGULARITES ET DES INEXACTITUDES PAR LE
COMMISSAIRE AUX COMPTES | Documentation | CNCC
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ses travaux d'audit. Ceux-ci sont en effet susceptibles d'influencer la nature et 1'étendue des
diligences que le commissaire aux comptes entend mettre en ceuvre pour satisfaire ses objectifs.

Par ailleurs, les résultats des travaux effectués au titre de la protection des avoirs en instruments
financiers peuvent étre utiles aux travaux de certification des comptes, notamment dans le cadre
des diligences au titre de la NEP 250 — Prise en compte du risque d’anomalies significatives
dans les comptes résultant du non-respect de textes légaux et réglementaires, de sorte qu’il est
recommandé¢ de réaliser ces travaux selon le méme calendrier que 1’audit des comptes.

Ayant obtenu le document établi sous la responsabilité du PSI, qui sera annexé a son rapport,
le commissaire aux comptes met en ceuvre les travaux lui permettant de vérifier que :

e le document comporte la description des procédures et contrdles permettant de conclure
a I’adéquation des dispositions au regard des obligations en mati¢re de protection des
avoirs en instruments financiers de la clientéle. A cet effet, le commissaire aux comptes
porte une attention particuliére sur le contenu du document descriptif de I’organisation
du dispositif en mati¢re de protection des avoirs de la clientéle de 1’établissement,
notamment en ce qui concerne le périmetre des activités couvertes par le document, y
compris géographique. En particulier, les activités de tenue de compte-conservation
exercées au sein de succursales ayant leur siege social dans un Etat membre de I’Union
Européenne doivent étre incluses dans le périmétre du document descriptif ;

e les procédures et controles mis en ceuvre au sein du PSI sont adéquats, c’est-a-dire
appropriés, au regard de 1’objectif du respect des obligations visées dans le RGAMF.
A cet effet, le commissaire aux comptes peut notamment :

e prendre connaissance des procédures et controles mis en place au sein du PSI ;

o vérifier que la conception des procédures et contrdles permet au PSI de remplir
ses obligations ;

o effectuer des tests de cheminement (ou d’autres procédures) pour vérifier que la
description figurant dans le document est conforme aux procédures et controles
tels qu’ils sont mis en ceuvre.

Lorsque le commissaire aux comptes est conduit a constater, par exemple a 1’occasion de la
mise en ceuvre de ses tests de cheminement (ou de ses autres procédures), que certains
traitements ne sont pas réalisés en conformité avec les procédures telles qu’elles sont décrites
par le PSI ou lorsqu’il identifie des faiblesses, il met en ceuvre des travaux complémentaires
pour apprécier si ces anomalies ont été ponctuelles, identifiées et corrigées, ou si elles revétent
un caractere plus fréquent, traduisant une faiblesse du dispositif de contrdle interne remettant
en question le caracteére adéquat au regard des dispositions du RGAMEF. Dans ce dernier cas, il
formule une observation dans son rapport. Il se demande si les faiblesses identifiées constituent
des irrégularités ou inexactitudes et apprécie les communications a effectuer a la direction et
aux organes mentionnés a I’article L. 821-63 du code de commerce en application de la NEP
265 — Communication des faiblesses du controle interne ainsi qu’a la plus prochaine assemblée
générale ou réunion de 1’organe compétent de 1’entreprise assujettie en application de I’article
L. 821-10 du code de commerce.

Les procédures et controles mis en place par le PSI portent en général sur 1’organisation de la
tenue de compte conservation d’instruments financiers et en particulier sur la ségrégation et la
tenue des comptes (cf. article 312-6 du RGAMF), le recours a des tiers (cf. articles 312-8 a 312-
11 du RGAMF) et I'utilisation des instruments financiers appartenant aux clients (cf. articles
312-12 a4 312-18 du RGAMF).

réglement général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des prestataires de

©CNCC — Avis technique — Rapport du (des) commissaire(s) aux comptes établi en application de ’article 312-7 du
services d’investissement — Septembre 2026



Dans le cas ou le PSI externalise auprés d’un prestataire de services tout ou partie des taches de
tenue de compte conservation des avoirs en instruments financiers de la clientéle, le
commissaire aux comptes peut notamment :

e Vérifier que les informations disponibles chez le PSI relatives aux procédures et
controles mis en ceuvre par le prestataire de services permettent au PSI de s’assurer de
I’adéquation des dispositions mises en ceuvre par ce prestataire ;

o ¢valuer si ces données sont suffisantes pour lui permettre d’émettre son rapport ;

e sile calendrier d’émission de son rapport le permet, obtenir le cas échéant le rapport du
commissaire aux comptes du prestataire de services ou d’un professionnel mandaté par
celui-ci sur I’adéquation des dispositions mises en ceuvre par ce prestataire, et apprécier
si ce rapport est approprié pour lui permettre d’appuyer sa propre conclusion (période
couverte, existence d’un document descriptif établi sous la responsabilité de la direction
du prestataire décrivant lesdites dispositions, ...).

A défaut de pouvoir obtenir ce rapport, le commissaire aux comptes €value la nécessité de
mettre en ceuvre des travaux complémentaires directement chez le prestataire de services
concerné et I’étendue de ces controles. Pour ce faire, le commissaire aux comptes peut utilement
se référer a la note® de la CNCC relative a I’approche d’audit d’une fonction externalisée dans
le cadre de la mission de certification du commissaire aux comptes dans le secteur bancaire.

2.2.2 Aspects particuliers

Pour effectuer sa mission, le commissaire aux comptes prend en compte 1’ensemble des
dispositions prises par le PSI, en application des 7° et 9° du II de I'article L. 533-10 du CMF et
des articles 312-6 2 312-19 du RGAMEF. Sont donc listées ci-dessous les principales dispositions
du RGAMF en regard desquelles des exemples de travaux pouvant &tre réalisés par le
commissaire aux comptes sont présentes.

2.2.2.1 Ségrégation et tenue des comptes de la clientéle

A. Rappels réglementaires
Sont cités ci-dessous les articles 312-6, 322-3 et 322-7 du RGAMEF :
Article 312-6 du RGAMF

« Le prestataire de services d'investissement se conforme, en vue de sauvegarder les droits de
ses clients sur les instruments financiers leur appartenant, aux obligations suivantes :

1. il tient tous les registres et les comptes nécessaires pour permettre de distinguer a tout
moment et immédiatement les instruments financiers détenus par un client déterminé de
ceux détenus par d'autres clients et de ses propres instruments financiers ;

2. il tient ses registres et comptes d'une maniere assurant leur exactitude, et en particulier
leur correspondance avec les instruments financiers détenus par les clients, et
permettant de les utiliser comme piste d'audit ;

3. il effectue avec régularité des rapprochements entre ses comptes et registres internes et
ceux de tout tiers aupres duquel les instruments financiers des clients sont détenus ;

¢ Approche d’audit d’une fonction externalisée dans le cadre de la mission de certification du commissaire aux
comptes dans le secteur bancaire | Documentation | CNCC
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4. il prend les mesures nécessaires pour s'assurer que tous les instruments financiers de
clients qui sont détenus aupres d'un tiers peuvent étre identifies séparément des
instruments financiers appartenant au tiers et de ceux appartenant au prestataire de
services d'investissement grace a des comptes aux libellés différents sur les livres de ce
tiers ou a d'autres mesures équivalentes assurant le méme degré de protection ;

Lorsque la loi applicable sur le territoire sur lequel le tiers détient les instruments
financiers l'empéche de se conformer a l'alinéa qui précede, il informe les clients
concernés qu'ils ne bénéficient pas de cette protection.

5. il met en place une organisation appropriée minimisant le risque de perte ou de
diminution de la valeur des instruments financiers des clients ou des droits liés a ces
instruments financiers, du fait d'abus ou de fraudes sur ces instruments financiers, d'une
administration déficiente, d'un enregistrement erroné ou de négligences. »

Article 322-3 du RGAMF
« L'activité de tenue de compte-conservation consiste :

1. A inscrire dans un compte-titres, ou dans un registre distribué, les titres financiers au
nom de leur propriétaire, c'est-a-dire a reconnaitre au propriétaire ses droits sur lesdits
titres financiers.

S'agissant des titres financiers nominatifs, en application du premier alinéa de l'article
R. 211-4 du code monétaire et financier, un propriétaire de titres financiers nominatifs
peut charger un intermédiaire de tenir son compte-titres ouvert chez l'émetteur, ou
d'administrer les inscriptions figurant dans un registre distribué. En ce cas, les
inscriptions figurant sur ce compte-titres ou dans un registre distribué figurent
également dans un compte d'administration tenu au nom de ce propriétaire par cet
intermédiaire ou dans un registre de positions tenu par cet intermédiaire. Les titres
revétent alors la forme dite " nominatif administré" ;

2. A conserver les avoirs correspondants ;

Pour la conservation des avoirs correspondant aux titres financiers mentionnés au I de
l'article 322-2, l'intermédiaire teneur de compte-conservateur mentionné aux 2°a 7° de
l'article L. 542-1 du code monétaire et financier :

o QOuvre un ou plusieurs comptes aupres du dépositaire central, ou ouvre un ou
plusieurs comptes aupres d'un autre teneur de compte-conservateur ou d'une
entité étrangere ayant un statut équivalent ;

o Ouvre un ou plusieurs comptes aupres de l'émetteur ou de la personne agissant
pour le compte de ce dernier, si les titres financiers sont des parts ou actions
d'un placement collectif non admises aux opérations du dépositaire central.

3. A traiter les événements intervenant dans la vie des titres financiers conservés. »

Article 322-7 du RGAMF

« Les articles 26, 30 et 31 du reglement deéleguée (UE) 2017/565 de la Commission du
25 avril 2016 et 312-6 a 312-16 du présent reglement général s'appliquent a l'ensemble des
teneurs de compte-conservateurs, y compris quand ils ne sont pas prestataires de services
d'investissement.
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Le teneur de compte-conservateur respecte en toutes circonstances les obligations suivantes :

1.

B.

1l apporte tous ses soins a initier l'ensemble des mouvements titres et especes
consécutifs aux instructions de ses clients ;

1l apporte tous ses soins a la conservation des titres financiers et veille a ce titre a la
stricte comptabilisation de ces derniers et de leurs mouvements dans le respect des
procédures en vigueur ; il apporte également tous ses soins pour faciliter l'exercice des
droits attachés a ces titres financiers, dans le respect de la réglementation applicable
auxdits titres ;

1l s'assure que les avoirs de ses clients sont distingués de ses avoirs propres dans les
livres des tiers aupres desquels, en application du 2° de l'article 322-3, il conserve les
avoirs correspondants ;

Conformément aux dispositions de l'article 312-12 et de l'article 312-15, il ne peut ni
faire usage des titres financiers inscrits en compte et des droits qui y sont attachés, ni
en transférer la propriété sans l'accord exprés de leur titulaire. Il organise ses
procédures internes de maniere a garantir que tout mouvement affectant la
conservation de titres financiers pour compte de tiers dont il a la charge est justifié par
une opération régulierement enregistrée dans un compte de titulaire ;

Sous réserve des dispositions de l'article 322-35, il a l'obligation de restituer les titres
financiers qui sont inscrits en compte-titres dans ses livres. Si ces titres n'ont pas d'autre
support que scriptural, il les vire au teneur de compte-conservateur que le titulaire du
compte-titres designe. Cette restitution est effectuée dans les meilleurs délais, a
condition que ledit titulaire ait rempli ses propres obligations. »

Exemples de travaux du commissaire aux comptes

Dans le cadre de la réalisation de ses procédures, le commissaire aux comptes peut :

vérifier la cohérence d’ensemble et le caractére approprié¢ des informations mentionnées
par le PSI dans le descriptif en ce qui concerne les procédures de ségrégation des avoirs
au regard de sa connaissance de I’entité et de son environnement acquise dans le cadre
de sa démarche d’audit de certification des comptes, s’agissant des activités exercées
par le PSI (par exemple, 1’existence d’activité pour compte propre ou d’une activité de
conservation d’actifs d’OPC), leur périmetre d’implantation (en France et/ou dans un
Etat membre de I’Union européenne dans lequel une succursale serait établie) et leur
organisation ;

examiner les procédures et les controles pertinents associés mis en place par le PSI en
matiere d’organisation de la ségrégation des avoirs en instruments financiers entre les
avoirs détenus pour compte propre et ceux détenus pour compte de tiers, y compris ceux
détenus au sein de succursales ayant leur siege social dans un Etat membre de 1’Union
européenne ou 1’activité de tenue de compte conservation est exercée.

Par ailleurs, le commissaire aux comptes peut prendre connaissance de l’architecture du
systeme d’information de la comptabilité titres et peut notamment vérifier :

I’existence d’une comptabilité matiére (ou comptabilité titres) en partie double ;

I’existence d’un plan de comptes de la comptabilité matiere qui s’articule autour d’un
plan de comptes internes et de sa correspondance avec le plan de comptes défini dans
I’instruction d’application n°2 de la Décision n°99-10 du Conseil des Marchés
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Financiers relative a la nomenclature des comptes d’instruments financiers et a leurs
régles de fonctionnement.

Dans ce cadre, le commissaire aux comptes peut vérifier que :

o le PSI ouvre dans sa comptabilité matiere des comptes distincts pour chaque client et
pour ses activités pour compte propre ;

o le PSI ouvre chez les tiers aupres desquels il opére (notamment les dépositaires centraux
de titres, ICSD ou autres sous-conservateurs étrangers qu’il mandate) des comptes
distincts pour séparer les avoirs de la clientéle de ceux de ses comptes propres.

Pour réaliser ses travaux, le commissaire aux comptes peut obtenir du PSI la liste des comptes
ouverts chez les tiers, par niveau de ségrégation, et procéder dans le cadre de ses travaux :

o ades tests de cheminement (ou a d’autres procédures) afin de controler que :
e le PSI ouvre dans les livres des tiers, s’agissant des avoirs clients :

* (1) un compte dit « omnibus » regroupant I’ensemble des instruments
financiers appartenant a la clientele ;

» (ii) des comptes ségrégués pour les OPCVM et FIA lorsque le PSI est
agréé en tant que dépositaire d’OPC ;

» (iii) des comptes ségrégués par bénéficiaire lorsque la réglementation
du pays ou les titres sont déposés le requiert ;

» (iv) des comptes ségrégués pour des raisons contractuelles (par
exemple, a la demande de client institutionnel) ou pour des raisons
opérationnelles ;

e le PSI ouvre dans les livres des tiers autant de comptes que nécessaires afin
d’assurer un suivi par nature d’opérations pour compte propre (par exemple,
activités de marchés, placement de la trésorerie, ...) ;

o al’examen des réponses aux demandes de circularisation des tiers menées dans le cadre
de sa mission de certification des comptes, et procéder, si nécessaire, a une
circularisation complémentaire des tiers tant pour les avoirs détenus en compte propre
que pour les avoirs conservés pour le compte de la clientéle. Le commissaire aux
comptes peut utilement exploiter les résultats de ses travaux liés aux circularisations des
tiers.

Le controle des avoirs consiste a vérifier que les positions conservées chez les tiers sont
identiques a celles enregistrées dans les systémes internes sur les comptes d’avoirs (clients et
compte propre).

Apres avoir pris connaissance des principaux controles décrits dans le dispositif visant a
garantir la protection des avoirs de la clientéle, le commissaire aux comptes peut vérifier :

- Dexistence d’un rapprochement réguliere en flux et en stock pour les avoirs (clients et
compte propre) entre la ségrégation interne’ et la ségrégation externe’. Ce
rapprochement peut revétir les formes suivantes :

o Un controle quotidien (CSD, ISCD et dépositaires étrangers) des avoirs de la
clientele / du compte propre au travers des relevés de mouvements
(rapprochement avoirs / message swift MT536). Ce controle permet de vérifier

7 Cf. paragraphe 4.5.
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que les opérations sont correctement enregistrées dans les comptes individuels
des clients et que les instructions de réglement livraison sont comptabilisées ;

o Un contrdle quotidien, avec une exploitation mensuelle pour les comités de
suspens titres (domestique et dépositaires étrangers) des positions clients
/compte propre (rapprochement avoirs / message swift MT535) ;

o Un rapprochement et un suivi quotidien des comptes techniques (TAR/TAL) ;

o Undispositif de contréle de second niveau du suivi de I’apurement des comptes
techniques (TAR/TAL) et des écarts de position titres avec les dépositaires tiers
au travers de reporting ad hoc (par exemple, couvrant 1’antériorité des suspens
et des écarts de positions par code ISIN, les incidents opérationnels, les comptes
erreurs) et de comité suspens / provision lorsqu’il existe un risque de non-
recouvrement ;

- D’existence d’un mécanisme de contrdle a priori de 1’existence d’une provision en titres
sur les comptes des titulaires qui passent des ordres de vente d’instruments financiers
(pour éviter que la position en titres des titulaires d’un compte auprés du PSI ne soit
débitrice), sauf pour les situations résultant de problémes techniques de réglement
livraison.

2.2.2.2 Recours a des tiers

A. Rappels réglementaires
Sont cités ci-dessous les articles 312-8 4 312-11 du RGAMF :
Article 312-8 du RGAMF

« Lorsqu'il recourt a un tiers pour détenir les instruments financiers de ses clients, le
prestataire de services d'investissement agit avec toute la compétence, le soin et la diligence
requis dans la sélection, la désignation et l'examen périodique de ce tiers et des dispositions
prises par celui-ci concernant la détention de ces instruments financiers.

Le prestataire de services d'investissement prend en compte l'expertise et la réputation dont
jouit le tiers concerné sur le marché, ainsi que toute exigence légale ou réglementaire ou
pratique de marché liée a la détention de ces instruments financiers de nature a affecter
négativement les droits des clients. »

Article 312-9 du RGAMF

« Lorsque, pour la détention des instruments financiers de ses clients, le prestataire de services
d'investissement propose de recourir a un tiers, il ne recourt qu’a un tiers situé dans un Etat
qui dispose d'une réglementation et d'une surveillance spécifiques en matiere de détention
d'instruments financiers pour le compte d'un client, il choisit ce tiers parmi ceux soumis a cette
réglementation et a cette surveillance spécifiques et agit conformément aux dispositions de
l'article 312-8. »

Article 312-10 du RGAMF

« Pour la détention des instruments financiers de ses clients, le prestataire de services
d'investissement ne peut recourir a un tiers situé dans un Etat non partie a l'accord sur I'Espace
économique européen dans lequel aucune réglementation ne régit la détention d'instruments
financiers pour le compte d'une autre personne que si l'une des conditions suivantes est
remplie :

réglement général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des prestataires de
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1° La nature des instruments financiers ou des services d'investissement liés a ces instruments
financiers exige de les détenir aupres d'un tiers dans cet Etat non partie a l'accord sur l'Espace
économique européen ;

2° Si la détention des instruments financiers est assurée pour le compte d'un client
professionnel, ce client a demandé par écrit au prestataire de services d'investissement qu'ils
soient détenus par un tiers dans cet Etat non partie a l'accord sur I'Espace économique
européen. »

Article 312-11 du RGAMF

« Les exigences prévues aux articles 312-9 et 312-10 s'appliquent également lorsque le tiers
recourt a un autre tiers pour l'exécution de l'une de ses fonctions en matiere de détention et de
conservation d'instruments financiers. »

B. Exemples de travaux du commissaire aux comptes
Dans le cadre de la réalisation de ses procédures, le commissaire aux comptes peut :

o prendre connaissance de 1’organisation du PSI en matiére de recours a des tiers pour la
détention et la conservation des instruments financiers de la clientéle. Il peut identifier
I’ensemble des tiers auxquels le prestataire recourt et apprécie la matérialité des actifs
conservés par chacun d’eux afin de déterminer la nature et 1’étendue de ses travaux selon
un principe de proportionnalité tenant compte de l’importance relative des actifs
conservés par chaque tiers, de la criticité des marchés et des juridictions concernés, et
de I’existence d’incidents, d’exceptions ou d’anomalies identifiés ;

o examiner les procédures mises en place par le PSI pour la sélection, la désignation et
I’examen périodique des tiers, et vérifier que ces procédures permettent de prendre en
compte le cadre réglementaire applicable au tiers et les risques susceptibles d’affecter
les droits des clients ;

o lorsque les instruments financiers sont détenus par des tiers situés dans des juridictions
dont les régles de conservation different de celles applicables en France, vérifier que le
prestataire a procédé a une analyse documentée de ces regles et de leurs conséquences
pour la protection des droits des clients ;

o vérifier que le PSI a mis en place un dispositif de supervision des tiers permettant de
suivre la qualité de la prestation rendue et de détecter les incidents ou anomalies
susceptibles d’affecter les droits des clients ;

o lorsque des rapports de type ISAE 3402, SOC 1 ou équivalents sont établis, apprécier si
le prestataire les a obtenus, analysés et exploités de manicre appropriée. Une attention
particuliére est portée sur I’adéquation du périmétre des services rendus et a la période
couverte. Dans le cas ou la période couverte ne correspond pas a 1’exercice objet de
I’intervention, le commissaire aux comptes peut notamment obtenir une “bridge letter ™
ou bien peut mettre en ceuvre les diligences complémentaires qu’il estime nécessaires
pour couvrir la période résiduelle.

Lorsque le PSI externalise 1’intégralité de I’activité de tenue de compte-conservation aupres
d’un tiers unique, le commissaire aux comptes adapte ses travaux en conséquence. Lorsque le
commissaire aux comptes constate des limites dans la collecte d’éléments probants nécessaires

8 La bridge letter est une lettre de la direction de I’entité qui indique que les conclusions du rapport de type ISAE
3402 peuvent étre considérées comme effectives pour la période non couverte par ledit rapport au regard de
I’absence de changement significatif dans le dispositif de 1’entité, objet du rapport de type ISAE 3402.
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a la réalisation de ses travaux, il en tire les conséquences dans la formulation de ses conclusions
comme cela est précisé dans le paragraphe 3.1 du présent avis technique.

2.2.2.3 Utilisation des instruments financiers appartenant aux clients

A. Rappels réglementaires
Sont cités ci-dessous les articles 312-12 a4 312-18 du RGAMF :
Article 312-12 du RGAMF

« 1. - Le prestataire de services d'investissement ne peut procéder a des opérations de
financement sur titres en utilisant les instruments financiers qu'il détient pour le compte d'un
client ou les utiliser de quelque autre maniere que ce soit pour son propre compte ou le compte
de toute autre personne ou le compte d'un autre de ses clients a moins que le client ait donné
au préalable son consentement expres a l'utilisation des instruments dans des conditions
preécises, matérialisé par sa signature ou par un autre mécanisme de substitution équivalent.

L'utilisation des instruments financiers de ce client est limitée aux conditions précises
auxquelles il a consenti.

Il. - Le prestataire de services d'investissement ne peut procéder a des opérations de
financement sur titres en utilisant les instruments financiers qu'il détient au nom d'un client sur
un compte global ouvert dans les livres d'un tiers ni utiliser de quelque autre maniere que ce
soit des instruments financiers détenus sur ce type de compte pour son propre compte ou le
compte de toute autre personne que si au moins une des conditions suivantes est remplie :

1° chaque client dont les instruments financiers sont détenus sur un compte global a donné son
consentement conformément au I ;

2° le prestataire de services d'investissement a mis en place des systéemes et des contrdles qui
lui permettent d'assurer que seuls des instruments financiers appartenant a des clients qui ont
au préalable donné leur consentement conformément au I seront utilisés ainsi.

Les informations enregistrées par le prestataire de services d'investissement doivent inclure des
données sur le client dont les instructions sont a l'origine de l'utilisation des instruments
financiers et sur le nombre d'instruments financiers utilisés appartenant a chaque client ayant
donné son consentement, de facon a permettre une répartition correcte des réparations en cas
de perte d'instruments financiers.

III. - On entend par opération de financement sur titres une opération au sens de l'article 3,
point 11), du reglement (UE) 2015/2365 du 25 novembre 2005 relatif a la transparence des
opérations de financement sur titres et de la réutilisation. »

Article 312-13 du RGAMF

« La mise en place de siiretés, privileges ou droits a compensation sur des instruments
financiers de clients qui permettent a un tiers de céder les instruments financiers en question
afin de recouvrer des créances qui ne sont pas liées a ces clients ou a la fourniture de services
a ces clients n'est pas autorisée, sauf lorsque la loi applicable dans un pays tiers ou les
instruments financiers de ces clients sont détenus le requiert.

Lorsque le prestataire de services d'investissement est tenu de mettre en place de telles stiretés,
privileges ou droits a compensation, il en informe ses clients en leur indiquant les risques liés
a ce dispositif.
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Lorsque des stiretés, privileges ou droits a compensation sont mis en place par un prestataire
de services d'investissement sur des instruments financiers d'un client, ou lorsque ce prestataire
a eté informé de la mise en place de tels dispositifs, ceux-ci sont mentionnés dans les contrats
conclus avec le client et inscrits dans les comptes du prestataire afin que ces instruments
financiers soient clairement identifiés comme appartenant a ce client, notamment en cas
d'insolvabilité du prestataire. »

Article 312-14 du RGAMF

« I. - Le prestataire de services d'investissement rend les informations relatives aux instruments
financiers des clients rapidement accessibles aux entités ou personnes suivantes :

1. I'AMF ;

2. le mandataire judiciaire, l'administrateur judiciaire, le liquidateur et le commissaire a
l'exécution du plan mentionnés a l'annexe B du reglement (UE) 2015/848 du Parlement
européen et du Conseil du 20 mai 2015 relatif aux procédures d'insolvabilité ;

3. le college de résolution de l'Autorité de controle prudentiel et de résolution.
1I. - Les informations mises a disposition comprennent :

1. les comptes et registres internes liés qui permettent d'identifier facilement les soldes
d'instruments financiers détenus pour chaque client ;

2. le lieu ou les instruments financiers sont détenus par ce prestataire ainsi que les détails
des comptes ouverts aupres de tiers et les accords conclus avec ces entités ;

3. le détail de toute tache externalisée relative a la détention des instruments financiers et
les coordonnées des tiers qui les effectuent ;

4. les personnes clés qui participent aux processus liés au sein de ce prestataire, y compris
les personnes responsables du controle du respect, par celui-ci, des exigences en
matiere de sauvegarde des instruments financiers des clients ; et

5. les accords permettant d'établir les droits de propriété des clients sur les instruments
financiers. »

Article 312-15 du RGAMF

« Le prestataire de services d'investissement prend des mesures appropriées pour empécher
l'utilisation non autorisée d'instruments financiers de clients pour son propre compte ou le
compte de toute autre personne, notamment :

1. la conclusion d'accords avec les clients sur les mesures a prendre par le prestataire de
services d'investissement au cas ou un client ne dispose pas d'une provision suffisante
sur son compte a la date de reglement-livraison, tel que l'emprunt d'instruments
financiers correspondants au nom du client ou le dénouement de la position ;

2. la surveillance étroite, par le prestataire, de sa capacité prévisionnelle a livrer a la date
de réglement-livraison et, a défaut de cette capacité, la mise en place de mesures
correctives ; et

3. la surveillance étroite et la demande rapide des instruments financiers non livrés a la
date de reglement-livraison. »
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Article 312-16 du RGAMF

« Le prestataire de services d'investissement ayant pris part a une opération de financement
sur titres adopte des dispositions spécifiques pour tous ses clients afin de s'assurer qu'en cas
de prét de titres financiers par un client, l'emprunteur fournisse des garanties appropriées. 1l
s'assure que ces garanties restent appropriées et prend les mesures nécessaires pour maintenir
l'équilibre entre la valeur des garanties et la valeur des instruments financiers des clients. »

Article 312-17 du RGAMF

« Le prestataire de services d'investissement ne conclut pas de contrats interdits mentionnés
au 9° du Il de l'article L. 533-10 du code monétaire et financier. »

Article 312-18 du RGAMF

« 1. - Le prestataire de services d'investissement examine l'opportunité de la mise en place de
contrats de garantie financiere avec transfert de propriété avec des clients professionnels et
des contreparties éligibles au regard du rapport entre les obligations desdits clients envers lui
et les instruments financiers et les fonds détenus par ces clients objet desdits contrats.

Sur demande de I'AMF, le prestataire doit étre en mesure de justifier de sa démarche par tous
moyens.

II. - Lorsqu'il examine l'opportunité de recourir a des contrats de garantie financiere avec
transfert de propriété en application du I, le prestataire de services d'investissement prend en
considération l'ensemble des facteurs suivants :

1. il existe un lien présent ou futur suffisamment fort entre les obligations du client envers
le prestataire de services d'investissement et l'utilisation de contrats de garantie
financiere avec transfert de propriété ;

2. le montant des instruments financiers et des fonds soumis au contrat de garantie
financiere avec transfert de propriété ne dépasse pas substantiellement les obligations
du client, voire n'est pas illimité, et si le client a une quelconque obligation envers le
prestataire ; et

3. lorsque l'ensemble des instruments financiers et des fonds de tous les clients sont soumis
aux contrats de garantie financiere avec transfert de propriété, indépendamment des
obligations respectives de chaque client envers le prestataire.

III. - Lorsqu'il a recours a des contrats de garantie financiere avec transfert de propriété en
application du I, le prestataire de services d'investissement met en garde les clients
professionnels et les contreparties éligibles contre les risques encourus ainsi que les effets de
tout contrat de garantie financiere avec transfert de propriété sur les instruments financiers et
les fonds du client. »

B. Exemples de travaux du commissaire aux comptes
Dans le cadre de la réalisation de ses procédures, le commissaire aux comptes peut :

o vérifier I’existence et le fonctionnement du dispositif de contrdle interne relatif a
I’utilisation des instruments financiers détenus pour le compte d’un client dans les livres
du PSI ou sur un compte global ouvert dans les livres d’un tiers.

Dans ce cadre, le commissaire aux comptes peut :

réglement général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des prestataires de

©CNCC — Avis technique — Rapport du (des) commissaire(s) aux comptes établi en application de ’article 312-7 du
services d’investissement — Septembre 2026



CNCC

(@]

o Vérifier que le dispositif de controle interne est concu pour empécher les
opérations susceptibles d’entrainer I’utilisation de titres détenus pour le compte
d’un client sans que celui-ci n’ait donné au préalable son accord ;

o vérifier que la procédure de collecte et de suivi de ces autorisations prend
notamment en compte les obligations suivantes :

e le consentement doit étre expres, précis et matérialis€, dans le cas d’un client
non professionnel, par sa signature ou par tout autre mécanisme de
substitution équivalent ;

e l'utilisation des instruments financiers doit étre limitée aux conditions
précisées par le client et documentées dans le systeme d’information pour
permettre une réparation en cas de perte d’instruments financiers ;

examiner les procédures internes du PSI et vérifier que le dispositif de controle interne
empéche la constitution de sliretés ou privileges permettant a un tiers de céder les
instruments financiers pour recouvrer des créances non liées au client concerné ou a la
fourniture de services a ce client, a I’exception des cas prévus par la loi applicable dans
un pays tiers.

Lorsque cette exception s’applique, le commissaire aux comptes peut vérifier le
processus mis en ceuvre lorsque la loi applicable dans un pays tiers le requiert. Dans ce
cas, il peut vérifier :

o les mentions inscrites dans les contrats conclus avec ses clients ;

e que les inscriptions dans les comptes du prestataire permettent une
identification claire de I’appartenance des instruments financiers au(x)
client(s) concerné(s), notamment en cas d’insolvabilité du prestataire.

En complément, le commissaire aux comptes peut :

(0]

vérifier la procédure prévue par le PSI de mise a disposition des informations précisées
dans le reglement aux différentes parties prenantes mentionnées a I’article 312-14 du
RGAMF ;

examiner les procédures mises en place par le PSI pour empécher l'utilisation non
autorisée d'instruments financiers de clients pour son propre compte ou le compte de
toute autre personne ;

vérifier, notamment dans les contrats et les conventions signés avec les clients, les
mesures prises par le PSI lorsque le client se trouve en insuffisance de provision a la
date de reglement-livraison ;

vérifier la procédure prévue pour le prestataire pour surveiller la correcte livraison des
instruments financiers et le dispositif de contrdles pour régulariser 1’absence de
livraisons d’instruments financiers a la date de réglement livraison ;

vérifier les dispositions prises par le PSI avec les contreparties pour couvrir les positions
des titres prétés par ses clients ;

vérifier les procédures et contrdles mis en ceuvre par le PSI pour assurer le maintien des
couvertures des titres prétés ;

obtenir confirmation de la part du PSI de I’absence de conclusion de contrats interdits
mentionnés au 9° du II de l'article L. 533-10 du CMF ;

examiner si le PSI a mis en place des contrats de garantie financicre avec transfert de
propriété avec ses clients selon les modalités précisées a 1’article 312-8. Si le PSIen a
mis en ceuvre, il évalue :
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e que les critéres d’opportunité prévus par la réglementation sont correctement
analysés et documentgs ;

e la correcte information des clients professionnels et contreparties ¢éligibles
sur les risques associés.

2.2.2.4 Nomination d’un responsable unique

Est cité ci-dessous 1’article 312-19 du RGAMF :
Article 312-19 du RGAMF

« Le prestataire de services d'investissement nomme un responsable unique, disposant des
compétences et de l'autorité nécessaires, spécialement chargé des sujets relatifs au respect par
le prestataire de ses obligations en matiere de sauvegarde des instruments financiers et des
fonds des clients.

Le prestataire de services d'investissement peut décider, en veillant au respect de la présente
section, si le responsable unique se consacre exclusivement a ladite mission ou s'il peut
s'acquitter efficacement de ces responsabilités tout en en assumant d'autres. »

Dans le cadre de la réalisation de ses procédures, le commissaire aux comptes peut :

o vérifier qu'un responsable unique est nommé pour la sauvegarde des instruments
financiers et des fonds des clients et vérifier que le responsable unique dispose des
compétences et de 1'autorité nécessaires a sa mission (positionnement hiérarchique ...).

Lorsque les activités du responsable unique ne sont pas consacrées exclusivement a cette
mission, le commissaire aux comptes peut vérifier qu'il puisse s'acquitter efficacement
de ses responsabilités en méme temps qu'il en assume d'autres.

3 Rapport du commissaire aux comptes
3.1 Formulation de la conclusion

Le commissaire aux comptes exprime sa conclusion sous forme d’observations ou d’absence
d’observations sur ’adéquation des dispositions prises par le PSI pour satisfaire a ses
obligations en matiere de protection des avoirs en instruments financiers des clients, décrites
dans le document établi par le PSI.

Par exemple, les observations dans le rapport du commissaire aux comptes peuvent concerner :

- la conformité du document du PSI en regard des dispositions des 7° et 9° du II de
I’article L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du RGAMEF ;

- D’inadéquation des dispositions portant sur la protection des avoirs en instruments
financiers des clients des PSI au regard des dispositions des 7° et 9° du II de I’article
L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du RGAMF du fait notamment de
procédures et controles inexistants ou inopérants ;

- des limites dans la mise en ceuvre de certains travaux du commissaire aux comptes, par
exemple, dans des situations d’externalisation.
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Dans certains cas, cette dernicre situation peut le conduire a une impossibilité de conclure.

Dans le cas ou le rapport du commissaire aux comptes comporte des observations, il s’interroge
sur I’importance de ces constatations pour apprécier si ces insuffisances sont ou non
constitutives d’une irrégularité et si elles doivent faire I’objet d’un signalement a I’ AMF au titre
du II de I’article L.621-22 du CMF qui dispose que :

«Il [...]

Les commissaires aux comptes et les organismes tiers indépendants controlant les personnes
mentionnées au premier alinéa communiquent a ['Autorite des marchés financiers toute
information dont ils ont eu connaissance dans l'exercice de leur mission et qui peut entrainer :

iolati ignificati i iti soislatives, ré [} inistrati

1° Une violation significative des dispositions législatives, réglementaires ou administratives
qui fixent, le cas échéant, les conditions d'agrément ou qui régissent, de maniere spécifique, la
poursuite des activités de ces personnes ;

2° Un risque ou un doute sérieux concernant la continuité de l'exploitation de ces personnes ;

3° Un refus ou une impossibilité de certifier les informations en matiere de durabilité, ou un
rapport de certification assorti de réserves. »

Dans ce cadre, le commissaire aux comptes peut utilement se référer au paragraphe 3.3
« Irrégularités et inexactitudes » du guide des relations’ entre I’AMF et les commissaires aux
comptes.

3.2 Modalités d’établissement et de communication du rapport

Le rapport du commissaire aux comptes est €tabli une fois par an. Il est souhaitable d’obtenir
une lettre d’affirmation.

Lorsque le commissaire aux comptes prévoit de s’appuyer sur le rapport du commissaire aux
comptes d’un prestataire de services ou d’un autre professionnel mandaté par celui-ci, il est
possible que I’émission d’un rapport puisse étre différée a une date postérieure a 1’émission de
son opinion sur les comptes.

Le rapport est communiqué au représentant 1égal du PSI, qui se charge de I’adresser a I’AMF.

Lorsque le commissaire aux comptes ne peut émettre son rapport du fait de 1’absence
d’¢établissement par le PSI du document descriptif a annexer, il s’interroge sur les raisons de
cette absence et apprécie notamment si cette situation pourrait présumer de I’existence
d’irrégularités au regard des dispositions de 1’article L. 621-22 du CMF susceptibles de faire
’objet d’une communication a effectuer a I’AMF puis a la direction et aux organes mentionnés
a I’article L. 821-63 du code de commerce en application de la NEP 265 — Communication des
faiblesses du contrédle interne ainsi qu’a la plus prochaine assemblée générale ou réunion de
I’organe compétent du PSI en application de I’article L. 821-10 du code de commerce.

® Communiqué AMF-CNCC : Guide des relations entre I'Autorité des marchés financiers et les commissaires aux
comptes | Documentation | CNCC
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3.3 Forme du rapport

Le rapport du commissaire aux comptes sur le respect des obligations en mati¢re de protection
des avoirs en instruments financiers de la clientéle des prestataires de service d’investissement
comporte les informations suivantes :

a. un intitulé

b. ’identification du PSI concerné

c. le destinataire du rapport au sein du PSI, c'est-a-dire son représentant 1égal
d. le rappel de la qualit¢ de commissaire aux comptes

d. la période concernée

e. le rappel des objectifs de la mission

f. la référence a la doctrine de la CNCC

g. la nature et I’étendue des travaux effectués

h. une conclusion exprimée sous une forme négative

1. la date du rapport

j. I’adresse et 1’identification du (des) signataire(s) du rapport.

Le document descriptif établi sous la responsabilité du PSI est joint au rapport.
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4 Annexes
4.1 Exemple de rapport

Rapport du (des) commissaire(s) aux comptes établi en application de P’article 312-7 du
réglement général de ’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers
des clients des prestataires de services d’investissement

Exercice clos le ....
Au... (titre du représentant 1égal)

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons un rapport
¢tabli en application de I’article 312-7 du reglement général de I’ AMF sur les dispositions prises
par votre société pour répondre a ses obligations de protection des avoirs en instruments
financiers des clients, telles que décrites dans le document joint au présent rapport. Il vous
appartient de communiquer ce rapport a I’AMF.

Ces informations ont été établies [sous la responsabilité de votre... [préciser ['organe ou le
membre de la direction ayant produit les informations concernées] ou sous votre
responsabilité]].

Il appartient au prestataire de services d’investissement détenant des instruments financiers
pour le compte de la clientéle de respecter les obligations mentionnées au 7° et 9° du II de
Particle L. 533-10 du code monétaire et financier et aux articles 312-6, 312-8 a 312-19 du
reglement général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des
clients des prestataires de services d’investissement. Il nous appartient d’établir un rapport sur
I’adéquation des dispositions prises par votre société en application de ces articles, sans avoir a
préciser I’efficacité de celles-ci.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la
doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative a
cette mission. Ces diligences ont consisté a prendre connaissance des dispositions prises par
votre société, telles que décrites dans le document joint au présent rapport, et a en apprécier le
caractere adéquat au regard de ses obligations Iégales et réglementaires relatives a la protection
des avoirs en instruments financiers de la clientele. Ces diligences, qui ne constituent ni un audit
ni un examen limité, ni une mission de procédures convenues, ont consisté a :

e prendre connaissance de la description des procédures afférentes aux dispositions
portant sur la protection des avoirs de la clientele figurant dans le document descriptif
joint ;

e apprécier I’adéquation des procédures au regard des dispositions prises en application
des 7° et 9° du II de D’article L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du
réglement général de 1’ Autorité des marchés financiers.

Les diligences n’ont pas consisté a nous prononcer sur 1’efficacité opérationnelle des controles
mis en ceuvre par votre société pour se conformer aux dispositions des 7° et 9° du II de I’article
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L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du réglement général de 1’Autorité des
marchés financiers au titre de I’exercice [...].

Option 1 : conclusion sans observation :

Sur la base des travaux effectués, nous n’avons pas d’observation a formuler sur I’adéquation
des dispositions prises par votre société au regard des dispositions 1égales et réglementaires
relatives a la protection des avoirs en instruments financiers de ses clients, telles que décrites
dans le document joint.

Option 2 : conclusion avec observation :

Sur la base des travaux effectués, les dispositions prises par votre société au regard des
dispositions l1égales et réglementaires relatives a la protection des avoirs de ses clients, telles
que décrites dans le document joint, appellent de notre part les observations suivantes :

Option 3 : impossibilité de conclure :

En raison de (...), nous ne sommes pas en mesure de nous prononcer sur 1’adéquation des
dispositions prises par votre société telles que décrites dans le document joint, pour satisfaire a
ses obligations dans le cadre des dispositions prises en application des 7° et 9° du II de ’article
L. 533-10 du CMF et des articles 312-6 a 312-19 du réglement général de 1’Autorité des
marchés financiers.

[Lister les observations]

Lieu, date et signature

4.2 Exemple de lettre d’affirmation

Lettre d’affirmation relative au rapport du/des commissaire(s) aux comptes établi en
application de P’article 312-7 du réglement général de ’AMF relatif a la protection des
avoirs en instruments financiers de la clientéle des PSI

Exercice clos le [date de I’exercice]
Mesdames, Messieurs,

En tant que responsable de I’établissement de la description du dispositif mis en place en
matiere de protection des avoirs en instruments financiers des clients (le « Document ») de la
société [...] diment habilité, nous vous confirmons, ci-apres, a ce jour, en toute bonne foi et au
mieux de notre connaissance, les informations et affirmations qui vous ont été¢ fournies dans le
cadre de votre mission au titre de 1’exercice [Année de [’exercice].

1. Le Document que nous avons établi décrit de maniere régulicre et sincére le dispositif mis
en place par le PSI conformément aux obligations mentionnées aux 7° et 9° du II de I’article
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L.533-10 du code monétaire et financier et aux articles 312-6, 312-8 a 312-19 du réglement
général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des
prestataires de services d’investissement.

2. Nous avons mis a votre disposition tous les documents que nous avons jugé pertinents pour
vous permettre d’établir votre rapport conformément aux dispositions 1égales et réglementaires.

3. [Le cas échéant, Nous vous confirmons que, depuis notre lettre d’affirmation sur les comptes
annuels en date du [date de la lettre d’affirmation annuelle], nous n’avons eu a ce jour
connaissance d’aucun ¢€lément qui soit susceptible d’affecter de manicre significative le
dispositif mis en place en matiére de protection des avoirs en instruments financiers de la
clientéle.]

4. Au cours de l'exercice [Année de I’exercice] et a ce jour, nous vous confirmons :

» 1’adéquation des dispositions prises par notre société au regard des dispositions 1égales
et réglementaires relatives a la protection des avoirs en instruments financiers de la
clientéle ; et

» l'absence d'incident et/ou dysfonctionnement majeur de nature a remettre en cause le
dispositif de contrdle décrit dans le Document et son efficacité.

Lieu(x), le [Date du rapport sur les comptes], signature

4.3 Exemple d’annexe a la lettre de mission

Annexe : Mission du commissaire aux comptes relative a 1’adéquation des dispositions portant
sur la protection des avoirs en instruments financiers

En notre qualité de commissaire aux comptes de ... [nom de I’entité] et en application de
I’article 312-7 du réglement général de I’Autorité des marchés financiers (ci-apres
« RGAMF ») relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des
prestataires de service d’investissement (ci-apres « Reglement »), qui prévoit que le prestataire
de service d’investissement doit s assurer que le commissaire aux comptes établit un rapport au
moins une fois par an a I’ Autorité des Marchés Financiers (ci-aprés « AMF ») sur I’adéquation
des dispositifs mis en place en application dudit Reglement, vous trouverez ci-aprés notre
proposition d’intervention relative a I’exercice clos le [date] (ci-apres 1’ « Intervention »).

Notre Intervention s’inscrit dans le cadre de notre mission de commissaire(s) aux comptes de
... [nom de I’Entité] (ci-apres « Société »), dont les modalités d'intervention figurent dans notre
lettre de mission en date du ... [date de la lettre de mission des commissaires aux comptes].
Sauf indication contraire dans la présente lettre, les dispositions prévues dans notre lettre de
mission initiale s'appliquent.

1) Contenu et conditions de I’Intervention

L'objectif de notre Intervention, qui s’inscrit dans le contexte décrit ci-avant, est d'établir un
rapport sur I’adéquation des dispositifs mis en place par votre Société¢ en application du
Reglement.
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La préparation et le contenu des informations relatives aux mesures prises par la Société pour
satisfaire a toutes les obligations relatives a la protection des avoirs en instruments financiers
des clients, dont les principes sont définis dans le Réglement, sont placés sous la responsabilité
de la direction de votre Société (ci-apres la « Direction »), dans le contexte précisé ci-dessus.

La réalisation de notre Intervention est conditionnée a la réception d’un document descriptif
(ci-apres le « Document »). Le Document sera annex¢ a notre rapport.

Nous effectuerons nos travaux conformément aux diligences que nous avons estimé nécessaires
au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie Nationale des Commissaires aux
Comptes. Notre intervention ne constitue ni un audit ni un examen limité effectué selon les
normes d'exercice professionnel applicables en France. En conséquence, nous n'exprimerons
pas d'opinion ni de conclusion sur les informations objet de notre Intervention. Notre
Intervention inclura des procédures et contrdles congus pour déterminer I’adéquation des
dispositions mises en ceuvre par la Société au regard de ses obligations relatives a la protection
des avoirs en instruments financiers des clients.

Nos travaux consisteront notamment en :

e des réunions préparatoires avec le(s) responsable(s) du processus de protection des
avoirs en instruments financiers de la clientéle ;

e [D’examen et I’analyse de la documentation qui nous sera fournie ;

e la réalisation de tests de cheminement pour confirmer 1’existence effective des
procédures et des controles.

o [le cas échéant, ajouter les travaux présentés dans le paragraphe 2.2.2 de I’avis
technique]

Afin de confirmer les déclarations recueillies au cours de notre mission, ainsi que le fait que
toutes les informations significatives nous ont été communiquées, nous demanderons a la
Direction de nous fournir une lettre d’affirmation a la fin de nos travaux.

2) Destinataire de notre rapport

Notre rapport sera préparé a votre seule attention dans le cadre décrit ci-dessus et ne pourra étre
utilisé, diffusé ou cité a d’autres fins. Il vous appartient de communiquer le rapport a I’AMF.
Nous n’acceptons aucune responsabilité envers tout tiers auquel le rapport pourrait étre transmis
ou entre les mains duquel il pourrait parvenir.

3) Organisation de I’Intervention

La réalisation de I’Intervention repose sur une bonne communication entre la Direction et
nous-memes.

Compte tenu de la date de cloture de I’exercice, nous organiserons notre Intervention comme
suit

Dates

Réception du Document XX XXX
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Examen critique des procédures et controles et | XX XXX
analyse de la documentation fournie

Emission du rapport XXXXX

En tant qu’associés de [Nom du CAC 1], [Nom du CAC 2], commissaires aux comptes de votre
société, I’Intervention sera placée sous notre responsabilité.

4.4 Extrait de ’article L. 533-10 du CMF

«f...]

1l.-Les prestataires de services d'investissement autres que les sociétés de gestion de
portefeuille :

1° Mettent en place des regles et procédures permettant de garantir le respect des
dispositions qui leur sont applicables, y compris celles prévues a l'article 11 du reglement
(UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits
derivés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux ;

2° Mettent en place des regles et procédures permettant de garantir le respect par les
personnes placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte des dispositions
applicables aux prestataires de services d'investissement eux-mémes ainsi qu'a ces
personnes, en particulier les conditions et limites dans lesquelles ces dernieres peuvent
effectuer pour leur propre compte des transactions personnelles. Ces conditions et limites
sont reprises dans le reglement intérieur et intégrées au programme d'activités des
prestataires ;

3° Maintiennent et appliquent des dispositions organisationnelles et administratives
efficaces, en vue de prendre toutes les mesures raisonnables destinées a empécher que
les conflits d'intéréts ne portent atteinte aux intéréts de leurs clients. A cet effet, ils
prennent toutes les mesures appropriées pour détecter et éviter ou gérer les conflits
d'intéréts. Ces conflits d'intéréts sont ceux qui se posent entre, d'une part, les prestataires
eux-mémes, les personnes placées sous leur autorité ou agissant pour leur compte ou
toute autre personne directement ou indirectement liée a elles par une relation de
controle et, d'autre part, leurs clients, ou bien entre deux clients, lors de la fourniture de
tout service d'investissement ou de tout service connexe ou d'une combinaison de ces
services, y compris ceux découlant de la perception d'avantages en provenance de tiers
ou de la structure de rémunération et d'autres structures incitatives propres aux
prestataires.

Lorsque ces mesures ne suffisent pas a garantir, avec une certitude raisonnable, que le
risque de porter atteinte aux intéréts des clients sera éviteé, les prestataires informent
clairement ceux-ci, avant d'agir pour leur compte, de la nature générale et de la source
de ces conflits d'intéréts, ainsi que des mesures prises pour atténuer ces risques. Cette
information est effectuée sur un support durable et comporte des détails suffisants,
compte tenu de la nature du client, pour lui permettre de prendre en connaissance de
cause une décision relative au service dans le cadre duquel apparait le conflit d'intéréts ;

4° Prennent des mesures raisonnables, en utilisant des systemes, des ressources et des
procédures appropriées et proportionnées, pour garantir la continuité, la régularité et le
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caractere satisfaisant de la fourniture des services d'investissement, notamment lorsqu'ils
confient a des tiers des fonctions ou d'autres tdches opérationnelles essentielles ou
importantes. Dans ce cas, ils prennent des mesures raisonnables pour éviter une
aggravation indue du risque opérationnel ;

5° Disposent de mécanismes de sécurité solides pour garantir la sécurité et
l'authentification des moyens de transfert de l'information, réduire au minimum le risque
d'altération de données et d'acces non autorisé et empécher les fuites d'informations afin
de maintenir en permanence la confidentialité des données ;

6° Conservent un enregistrement de tout service qu'ils fournissent et de toute transaction

qu'ils effectuent, permettant a l'Autorité des marchés financiers d'exercer ses missions de
surveillance et de controler le respect par les prestataires de toutes leurs obligations
professionnelles, y compris a l'égard de leurs clients ou clients potentiels et concernant
l'intégrité du marche ;

7° Prennent, lorsqu'ils détiennent des instruments financiers appartenant a des clients,

des dispositions appropriées pour sauvegarder les droits de propriété des clients sur ces
instruments financiers et empéchent leur utilisation pour leur propre compte, sauf
consentement expres des clients ;

8° Prennent, lorsqu'ils détiennent des fonds appartenant a des clients, des dispositions
appropriées pour sauvegarder les droits de ces clients sur ces fonds, notamment en cas
d'insolvabilité. Les entreprises d'investissement ainsi que les établissements de crédit et
d'investissement mentionnés a l'article L. 516-1 ne peuvent en aucun cas utiliser pour
leur propre compte les fonds déposés aupres d'elles par leurs clients, sous réserve des
articles L. 440-7 a L. 440-10 ;

9° Ne concluent pas de contrats de garantie financiere avec transfert de propriété avec
des clients non professionnels en vue de garantir leurs obligations présentes ou futures,
réelles, conditionnelles ou potentielles, ou de les couvrir d'une autre maniere.

Un arrété du ministre chargé de l'économie pris conformément a l'article L. 611-
3 précise les conditions d'application des 4° et 8°.

Ill.-Les enregistrements mentionnés au 6° du Il incluent ['enregistrement des
conversations téléphoniques ou des communications électroniques en rapport, au moins,
avec les transactions conclues dans le cadre d'une négociation pour compte propre et la
prestation de services relatifs aux ordres de clients qui concernent la réception, la
transmission et l'exécution d'ordres de clients. Ils incluent également l'enregistrement des
conversations téléphoniques ou des communications électroniques destinées a donner
lieu a des transactions conclues dans le cadre d'une négociation pour compte propre ou
la fourniture de services relatifs aux ordres de clients concernant la réception, la
transmission et l['exécution d'ordres de clients, méme si ces conversations et
communications ne donnent pas lieu a la conclusion de telles transactions ou a la
fourniture de services relatifs aux ordres de clients.

Ces enregistrements sont transmis aux clients concernés a leur demande. Ils sont
conservés pendant une durée de cing ans et, lorsque l'Autorité de controle prudentiel et
de résolution ou l'Autorité des marchés financiers l'estime utile, pendant une durée
pouvant aller jusqu'a sept ans.

Les prestataires concernés :
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1° Prennent toutes les mesures raisonnables pour enregistrer les conversations
téléphoniques et les communications électroniques concernées qui sont effectuées,
envoyées ou recues au moyen d'un équipement fourni par eux a un employé ou un
contractant ou dont l'utilisation par un employé ou un contractant a été approuvée ou
autorisée par eux ;

2° Prennent toutes les mesures raisonnables pour empécher un employé ou un
contractant d'effectuer, d'envoyer ou de recevoir les conversations téléphoniques et les
communications électroniques concernées au moyen d'un équipement privé qu'ils sont
incapables d'enregistrer ou de copier ;

3° Notifient a leurs clients que les communications ou conversations téléphoniques avec
leurs clients qui donnent lieu ou sont susceptibles de donner lieu a des transactions sont
enregistrées. Cette notification peut étre effectuée une seule fois, avant la fourniture de
services d'investissement a des clients ;

4° Ne fournissent pas par téléphone des services d'investissement a des clients qui n'ont
pas été informés a l'avance du fait que leurs communications ou conversations
téléphoniques sont enregistrées, lorsque ces services d'investissement concernent la
réception, la transmission et l'exécution d'ordres de clients.

Les clients peuvent passer des ordres par d'autres voies, a condition que ces
communications soient effectuées au moyen d'un support durable. De tels ordres sont
considérés comme équivalant a des ordres transmis par téléphone. »

4.5 Pratiques observées relatives a la ségrégation des comptes

Les informations mentionnées ci-dessous visent a présenter des éléments complémentaires sur
les pratiques observées au jour de la publication de 1’avis technique relatives a la ségrégation
des comptes. Ces €léments contextuels visent a aider le commissaire aux comptes dans la
conduite de cette intervention particuliére.

En pratique, il est observé deux types de ségrégation des comptes :
- La ségrégation interne

Elle a pour objectif une distinction stricte dans les registres internes entre les catégories d’avoirs
conformément au Plan de Comptes défini par I’instruction AMF. Les positions sont enregistrées
par code ISIN, par client et par dépositaire (lieu de dépdt et sous-comptes le cas échéant en
fonction des niveaux de ségrégation requis réglementairement et/ou contractuellement).

- La ségrégation externe

Il s’agit d’une ouverture de comptes distincts par catégorie de détenteur (compte propre, clients,
OPCVM et FIA) dans les livres d’établissements tiers que sont :

- les dépositaires centraux (CSD) ;
- les dépositaires centraux internationaux (ICSD) ;

- les autres sous-conservateurs étrangers lorsque 1’établissement teneur de compte
conservateur détient des valeurs étrangeres d’un pays ou il n’est pas membre direct du
CSD domestique et qu’il a recours a un sous-dépositaire membre du CSD concerné.
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I1 est a noter qu’un niveau de ségrégation complémentaire peut étre requis notamment dans les
cas suivants :

- pour répondre a la demande d’un client institutionnel souhaitant que ses actifs soient
ségrégués de la « masse » des actifs des autres clients (ceux-ci étant enregistrés dans
un compte dit « omnibus »), offrant ainsi au client ségrégué une tragabilité de ses actifs
directement dans les livres des tiers concernés (CSD, ICSD, sous-conservateurs
étrangers, ...) ;

- pour respecter les exigences réglementaires qui imposent dans certains pays une
connaissance du détenteur final des titres par le CSD domestique ou le régulateur local.
Cette situation conduit a ouvrir autant de comptes que de bénéficiaires détenteurs de
titres du pays concerné ;

- pour tenir compte des différents taux de retenue a la source devant étre appliqués aux
opérations sur titres (OST) en fonction de la domiciliation des clients et des
conventions fiscales qui s’y appliquent.

Pour assurer une ségrégation effective, de maniere automatisée en « Straigh Through
Processing » (STP) avec une piste d’audit fiabilisée, le PSI se dote d’un systéme d’information
de comptabilité titres (en particulier au niveau des référentiels tiers et valeurs, carnets d’ordres,
plateforme de réception des instructions, ...) dans lequel sont paramétrés les avoirs (client /
compte propre) par niveau de ségrégation requis auxquels sont associées les caractéristiques
des instructions de réglement livraison de titres par niveau de ségrégation et par lieu de dépot.
Ainsi, les mouvements titres liés aux instructions de reéglement livraison sont comptabilisés
chez les tiers directement dans les comptes ségrégués ad hoc, garantissant une ségrégation de
bout en bout.

Des controles réguliers (quotidiens) de réconciliation entre ségrégation interne et externe sont
nécessaires. Toute divergence entraine une alerte et la mise en ceuvre d’un processus de
régularisation.

En cas d'évolution du référentiel (migration, changement d’activité, création d’un nouveau
compte nostro), toutes les positions doivent étre soldées avant transfert afin d’éviter une double
ségrégation erronée.

Un controle de cohérence de second niveau est réalis€ régulierement (quotidiennement) afin de
vérifier le correct respect de la ségrégation interne et externe (comptes clients, comptes propres,
comptes techniques, comptes nostri).

4.6 Pratiques observées relatives au recours a des tiers

Les informations mentionnées ci-dessous visent a présenter des ¢léments complémentaires sur
les pratiques observées au jour de la publication de 1’avis technique relatives au recours a des
tiers. Ces €éléments contextuels visent a aider le commissaire aux comptes dans la conduite de
cette intervention particuliére.

Chaine de conservation et recours a des tiers

Dans la pratique, les PSI peuvent recourir a différents types de tiers pour la détention et la
conservation des instruments financiers de la clientéle, notamment des sous-conservateurs
étrangers. Le recours a ces tiers s’inscrit dans une chaine de conservation susceptible de couvrir
plusieurs juridictions et plusieurs niveaux d’intermédiation.

©CNCC — Avis technique — Rapport du (des) commissaire(s) aux comptes établi en application de ’article 312-7 du
réglement général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des prestataires de
services d’investissement — Septembre 2026



Les regles applicables a la conservation des instruments financiers, et en particulier aux
modalités de ségrégation des avoirs, ne sont pas homogeénes d’une juridiction a 1’autre.
Certaines juridictions peuvent prévoir des dispositifs plus souples ou des modalités de
conservation différentes de celles résultant de la réglementation frangaise, sans pour autant étre
dépourvues de cadre réglementaire ou de mécanismes de protection des droits des investisseurs.

Dans ce contexte, le PSI met en place une organisation lui permettant, lors de I’entrée en relation
avec un tiers puis de maniere continue, d’analyser et de documenter les régles applicables a la
conservation des instruments financiers chez ce tiers, et d’apprécier si ces regles, ainsi que les
pratiques mises en ceuvre, sont de nature a garantir la protection des droits des clients et a ne
pas porter atteinte a ces droits.

Cette analyse porte notamment sur le cadre réglementaire et de supervision applicable au tiers,
les modalités de détention et d’identification des instruments financiers, et les conséquences
éventuelles pour les clients de différences de pratiques par rapport au cadre frangais.

Sélection et suivi

Le PSI formalise des procédures de sélection et de suivi des tiers auxquels il recourt, intégrant
des criteéres relatifs aux moyens humains et techniques du tiers, a son organisation, a la qualité
de la prestation rendue et aux risques susceptibles d’affecter les droits des clients.

Le suivi de la qualité de la prestation fournie par les tiers repose sur des indicateurs et des
dispositifs d’alerte permettant d’identifier notamment les suspens non dénoués, les retards de
réglement-livraison, les incidents affectant les positions des clients ou les opérations sur titres.

Lorsque des tiers établissent des rapports de type ISAE 3402, SOC 1 ou rapports équivalents,
le PSI tient compte de ces rapports dans son dispositif de supervision et suit la mise en ceuvre
des plans d’actions correctrices.

©CNCC — Avis technique — Rapport du (des) commissaire(s) aux comptes établi en application de ’article 312-7 du
réglement général de I’AMF relatif a la protection des avoirs en instruments financiers des clients des prestataires de
services d’investissement — Septembre 2026



