ENQUETE SUR LA SOUS-TRAITANCE DES OPERATIONS
PAR LES SOCIETES DE GESTION

Restitution finale des résultats de I'étude réalisée par Ailancy dans le cadre de ’AGEFI AMtech day 2014
Novembre 2014



Apres l'externalisation a quasiment 100% de la comptabilité OPC, cette étude démontre que l'actualité se
porte aujourd’hui sur une sous-traitance plus large des opérations par les sociétés de gestion :
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L' exter pregfesss at i on

Lesfonctionset processustandardisésontde plusen plussoustraités

Enrevanche,les fonctionsintégrant plus de spécificités(savoirfaire, relation client) sont plutot
conservéegninterne

Lesnouvellesfonctions, souventimposéespar des évolutions réglementaires sont largement
soustraitées, les sociétésde gestioncherchanta ne pasalourdir leur modéle opérationnelet a
eviter lesprojets

Lescoltssontrarementun facteurde décisionet peud ’* € ¢ o nsonhatteadsies,lessociétésde
gestioncherchantavanttout a variabilisedeurschargeset a limiter lesinvestissements

Lessociétésde gestionsont globalementsatisfaitesdesservicegenduspar leursprestataires
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L'externalisation se développe
sur des prestations standardisées;
les offres s’installent progressivement

Letrade support est externalisé par 34% des acteurs

La soudraitancemiddle-office dérivés OTC (41% pour le
trade support,36% pour lagestiondes événements €60%
pour lagestion du collatéral) accompagne celle des
obligations EMIR (80% pour la déclaration désdeset
45% pour les réconciliations)

Lereporting AIFM au régulateurcomplexe a mettre en
place dans de courts délais, a été externadipées de 700

Lesfactsheets avec un taux de sottsaitance de 219%ont
le reportingclient le plus externalisé

Les investissements des fonesurriciers dans les fonds
maitres ont un taux de soutraitance de 17%

ilancy

L'internalisation reste dominante pour
ce qui est jugé stratégique, sur-mesure
ou basé sur des données de gestion

Lanégociation, horsl
mutualisationd © u n eausentd 1 e n
réalisée en interne a 90%

groupe
Latenue de position reste en interne pour 90% des
acteurs

Leréférentiel valeurs estune fonction peu couverte par
les prestataires

Lereporting client,a | ' e x c &agshaetgnmested e s
réalisé en interne a dgplisus
longtemps des offres sur le marché

De méme laeporting Solvency Il — souvent encore en
projet —reste en interne a 84%

La réalisation deBICI est effectuée a 68% en interne
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1. RAPPEL DU CONTEXTE DE L'ENQUETE

Un panel de 38 sociétés de gestion

0 Les résultats de I'enquéte sont essentiellement significatifs pour les sociétés de gestion dont les encours sous

Répartition des acteurs du panel (en nombre)

selon leurs encours sous gestion

>100Mds€
(21%)

50 a
100Mds€
(13%)

francaises

e

Une étude représentative de plus

3 700 Mds€ d’actifs sous gestion
.

gestion dépassent 1 Md€
0  L'enquéte ne couvre pas le private equity, ni les fonds immobiliers
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‘= Lessociétésde gestionmaintiennentmajoritairementen interne la fonction de négociationen particulier
pour les valeurs mobiliéres et les dérivés vanille, cependant
Desgroupesmutualisentlafonctionauseind ' utable de négociationcommuneal ' e n sdelerslergités
Certainsacteursn ' a ypastattaille suffisantepour se doter des compétencesnécessaireacceptentde perdre la
relation avecles brokerspour bénéficierde meilleuresconditionstarifaireset d ° umed#leurequalitéed ' e x é erut i 0
ayantrecoursa un prestataire(EXOEBR2SDealingServices)

% Externalisée auprés

(+) o,
% Interne d'une table du groupe % Externe
Actions 71% 19% 10%
Obligations 74% 19% 7%
Dérivésvanille 74% 19% 7%
© Lestablesde négociationse sont généraliséegpour les actions Pourlesautrestypesd " i n st rellesne n

sontmisesen placedesquelavolumétriele justifie

% Interne % Interne
avec table de négociation  sans table de négociation
Actions 84% 16%
Obligations 56% 44%
Dérivésvanille 53% 47%
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2. ORGANISATION DE LA NEGOCIATION (2/2) o 7
Unefonction qui resteen interne saufexception

& P . . s N , L. .
‘e Lesopérations de change sontdavantageexternaliseespotammentaupresdesdépositairesqui sontalors
contrepartiesdesopérations

% Interne % Externe

Change 60% 40%

-

‘% Lanégociation sur les dérivés OTC n

@asexternaliséehorslescasde mutualisationauseind ’  utabke

du groupe
% Externalisée aupreés
% Interne ‘: P % Externe
d'une table du groupe
Dérivés complexe 76% 24% 0%
ilancy®
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© Ladélégationdesfonctionsde middle office flux estdésormaigelativementfréquenteavecun
tauxd " ext er deBd% s ati on

% Interne % Externalisée dans le groupe % Externe

Tradematchinget envoi dedRL

0, 0 0
aux dépositaires etalorisateurs 66% 8% 26%

‘= Surlafonction spécifiqgued * e x é deasdrdres de souscription rachat d’OPC, les servicesofferts
par les plateformesde type Fundsettlé Vestimar ne concurrencenipasles dépositairesavecqui les
processusontbien en place,depuistrés longtemps,et avecdestarifs compétitifs

Equipe interne

L 4oz Dépositaires Plateformes
dédiée P

Exécution des ordres OPC 3% 94% 3%

ilancy
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‘= Contrairementaux modélesanglosaxonses sociétésde gestionfrancaisesont historiqguementbati
leurssystemesd * i nf o autoard i otanee de position autonome : lescasd ' ext er nal i
restentencorea u j ouram@s h u i

3 groslift-out emblématiquesont été conduitsdanslesannées20042005
AxalM versStateStreet
BNPRPversBR2S
NatixisAM versNatixislS(activitéreprisepar CACEIS)

Deuxde cesdossiersontfait| ' o d | wéindernalisationdepuis
Laseuleautre opérationsignificativeest] ' e x t e r paeChrimignad&estmmle satenue de position
Lespetitessociétésoptent souventpourunmodeled ' e x t e r desléurcetationi o n

Certainsgroupesou incubateursoffrent a leursfiliales/ partenairesla mise a dispositionde leurs équipeset de
leur plateformemiddle office

Mutualisation Sl et du Externe + remontée de positions dans

Interne . . -~ .
middle-office groupe le Sl de la société de gestion

Tenue depositionmise a

. . ) 88% 6% 6%
disposition des gérants

‘= Parmiles argumentsavancéspar les sociétésde gestion francaisespour expliquer leur choix d * u n
maintiend ' utenee de positioneninterne:
Architecture« tenue de positionautonome» en Francevs. « Backto Front» dansle modeleanglosaxon
Gestionde latrésorerienécessitanunetenuede positionprévisionnelleet détaillée
ValidationdesVLrevenanta la sociétéde gestionen France
Technicitéde la gestionfrancaise
Volontéde garderla maitrisedespositions
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5. AUTRES FONCTIONS DE SUPPORT A LA GESTION (10
Desoffres plusou moinsmatures e

.!‘_ . . . . - - « e ~
%« Lapartieindustrialisabledu processusl investissements des fonds nourriciers dans les maitres,
commencea étre significativementéléguéeauxdépositaires

Interne

(gestion ou middle office) Externe

Investlssemendegfonds nourriciers 83% 17%
dansles fonds maitres

% Surles autres fonctions de support a la gestion (opérationsde couverturedes parts hedgées
investissementautomatique de la trésorerie..), des offres se développent, malgré deux

principauxfreinsa analyserau caspar cas:

Lerisqueq u ' esbiéntetangentesau regard du respectde la réglementation AMF, car pouvant étre
considéréezommerelevantd ' actede gestion

Lanécessitede disposerde!| ' e n s desopélationsdanslatenuede positioninterne et doncde mettre
en placedesflux et desinterfacespour récupérerlesopérationsqui seraienttraitéespar le prestataire
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‘= Lesnouvellesobligations relatives & EMIR ont conduit les sociétésde gestion & repenserleur
modeled” or gani sati on
Auj our d’ huimiddlk affice dérivésnQTQ et obligations EMIR sont frequemment soudraitées
Interne Externe
Vie descontrats / gestiondesévénements échanges 649% 36% L? 'de’legatlon ((jje Imnue' de p05|F|o’n des
avec les contreparties eéglements 0 0 de!'lves OTC. et dela gestion des événements,
MO existedepuislongtemps poutes acteurs ayant
dérivés Tradesupport (affirmation/confirmation) 59% 41% de faiblesvolumétries
oTc Les contraintes EMIR sur l@mnfirmations
Gestiondu collateralmanagement 50% 50% (délais raccourcisnatchingélectronique)
- — — — accélerent le mouvemente soustraitance du
Reconcma_tlordes positions et degalorisations aveles 5504 45% trade support
contreparties
La délégation dedéclarationsEMIRs ' a f f i
EMIR | Déclaratiordestradesaux TradeRepositaries 20% 80% comme le modéle dominant, dans une logique
: : o . ou les nouvelles obligations sont directement
Declaratlord'es yalorlsatlons et suspens de collatéral | 31% 69% confiées & un prestataire dés leur mise en plas
TradeRepositaries
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7. ACTIVITE DE CESSION TEMPORAIRE DE TITRES * 0
Confiersonportefeuille aun prestataire?

rA . . , . . A , P
‘= Lesupportmiddle office aux opérations de pensions et de prét / emprunt effectuées par les gérants est
fréiguemmentsoustraité

Interne Externe

Gestiondes événements et des appels de 40 % 60% Lorsque la fonction est externalisée, elle est
0 0 z z .
marge assurée par les dépositaires

© Les sociétésde gestion hésitent a confier leurs portefeuilles aux établissementsqui proposent de
rentabiliserlespositionsautraversd ’ uacti®ité de prét/ emprunt

0 Sontessentiellementoncernés: lesacteursd ' ucer&inetaille, notammentpour les portefeuillesd * a s s gui an c
mouvemententpeu

0 Lacomplexitéd ' e n r e g idessopérations,estobligationsde transparenceetd ' i n f o desparteurspon tout
simplementdespositionsde principesontcitéescommefreinal * ext er nal i sati on

Oui Non

Mi se en pattiatéde prét/ amprent Les dépositaires sont généralement bien placés

0, 0 .
en confiant son portefeuille au prestataire 14% 86% pour assurer la prestation
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8. GESTION DES REFERENTIELS VALEURS *
Desoffres de soustraitanceencoreinexistantesou non matures

o . e , P . . ,
‘@ Lesarchitecturesbatiesautourd ' eférentieluniquesontdevenuesun standardde marché:

0 Leréférentielpeut étre un outil dédié,avecde plusen plussouventrecoursa un progiciel
o Leréférentielcentralpeut égalementétre celuide!l ' ode gestibnde portefeuilles

Mise en place d'un référentiel

Pas de référentiel central
valeur central

La notion de référentiel central doit

76% 24% cependant étre relativisée en raison de
nombreuses configurations hybrides avec un
référentiel central ne couvrant pas 100% des
besoins

e Cegréférentielsne sontpasexternaliséenl ' a b € &€ o énfaturesde prestation
o Des réflexions sont cependant en cours, malgré les contraintes toujours plus fortes poséespar les
fournisseurdde donnéesfinanciéressurlaredistributiondesdonnées
0 Uninvestisseufhorsscopedu sondagepfait le choixdel ' e x t e r depulsquagadsanrees
o0 Indirectementlors de la fourniture desdonnéesde valorisation,les assetservicersalimententles outils de
reportingdessociétésde gestionavecdesdonnéesde marché

ilancy®
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surle marché

Interne Externe
E(Sr?grr:rl]r;gr?feiactsheets 79% 21%
Attribution de performance 85% 15%
Reportingeclients institutionnels 92% 8%
ReportingSolvencyl 84% 16%

12

&« Lereporting client reste majoritairementréaliséen interne alorsg u existedepuislongtempsdes offres

La production defactsheets, industrialisable, est davantage
soustraitée par les grandes sociétés de gestion (en raison de
volumétrie), ou par les plus petits acteurs

Les acteurs de taille moyeni
performance qu’ils utiliseni
desfactsheets

Les résultats de rdpdrtingiSqluereyt2@e
sont sans doute pas signifi
mature chez la plupart des acteurs

‘@ Lereporting réglementaire estsoustraité dansune largemesure

Interne Externe
Rapportsannuels pér i oldi 88%e s ... 62%
DICI 68% 32%
Reporting AIFM au régulateur 31% 69%
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LeDICI fait exception et reste peu externalisé, car il est un
outil de communication esa production dérité des
processus déja en plag®ur leprospectussimplifié

Lesrapports périodiques peu diffusés et constitués dans une
tres large mesure de données comptables sont généralement
réalisés par legalorisateurs

Les sociétés de gestion ont souvent fait le choix de
| * e xt er n eeportisgAIFM compte denu de sa
complexité et des courts délais
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‘= Lagestion des rétrocessions a recevoir est confiée par plus d ' weteur sur deux a | * udesadeux
plateformesspécialiséegAxeltiset FundChannel)

Interne Externe
Sur le planuridique, la gestion par un tiers dagtrocessions a
Rétrocessions a recevoil 47% 53% recevoirentredans | e cadre dduzane conyv
di stribution et non d’ une exte

‘e Lesrétrocessions a verser aux distributeurs sontvuespar lessociétéscommestratégiquescar,au-delade
| I mp odel & e digarcier, elles sont un outil de pilotage et de connaissancedes réseauxde
distribution

Interne Externe
Concernant legétrocessions a verser, plusieurs modeles de
Rétrocessions a verser 81% 19% délégation peuvent étre envisageés :

Délégation compléte du processus a une plateforme dans
| e cadre d’ un e-distribumionent i on d

Délégation des calculs aupres du centralisateur/agent de
transfert (dispositif plus répandu dans les modeles au
registre comme au Luxembourg)

ilancy
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Nousnous tenons a votre dispositionpour venir vous présenterles résultatsde cette enquéte et pour
échangeravecvoussurcesujet:

&)

AnnePlazanetassociée
Tel +33180181188- Mob. +336 10340326
anneplazanet@ailancgom

Jeande Collongueseniormanager
Tél+33180181191-Mob. +33650109378
jeandecollongue@ailancygom
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Outils de gestion de portefeuilles (PMS) -
Vers quelles solutions se tourner ?

e

PANORAMA DES SOLUTIONS
Architecture fonctionnelle « type »

| -
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OMS/EMS sell side & buy side
Outils & enjeux d’organisation

Outils de gestion de portefeuilles (PMS)

Vers quelles solutions se tourner ?
Octobre 2014
AnnePlazanetassociée SylvieChampionseniormanager

Les outils de gestion de portefeuille des sociétés de gestion ont
souvent plus de 10 ans d'dge et nécessitent d’étre complétés par des
outils spécialisés. Certains acteurs révent de refondre leur S| autour
d’un package « intégré » ; mais les besoins vont bien au-dela des
offres actuelles. Cette étude a pour objectif d’accompagner les
réflexions sur les architectures fonctionnelles et les outils du marché

OMS/EMS sell side & buy side

Outils et Enjeux d’organisation

Octobre 2014

Jérbme Charpentier,senior manager— Jeande Collongue senior
manager

Dans un contexte ol simultanément les sociétés de gestion cherchent
a rationaliser leur systeme d’information, et le métier de Ila
négociation se complexifie et se professionnalise, il nous a paru
intéressant de refaire un panorama des offres OMS/EMS du marché
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