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Politique de sélection des intermédiaires — contreparties

et exécution des ordres

1. CONTEXTE

En application de la Directive européenne 2014/65/UE (MIF2), de I'article L533-22-2-2 du Code Monétaire
et Financier et des articles. 321-107 a 321-115 du Reglement général de I'AMF, Palatine Asset
Management, en qualité de société de gestion de portefeuille, a I'obligation d’agir au mieux des intéréts de
ses clients. A ce titre, elle a I'obligation de prendre toutes les mesures « suffisantes » pour obtenir le
meilleur résultat possible pour les clients lors de I'exécution des ordres.

Conformément aux exigences de la Directive MIF2, le présent document précise le périmétre et les
conditions d’application de la politique de meilleure sélection et meilleure exécution mise en place pour
remplir I'obligation de Palatine AM d’obtenir le meilleur résultat possible.

La société de gestion de portefeuille contréle régulierement I'efficacité de sa politique en particulier, la
qualité d'exécution des entités sélectionnées dans le cadre de cette politique.

2. PRINCIPE DE MEILLEURE SELECTION DES INTERMEDIAIRES

Palatine Asset Management a choisi de se considérer comme client professionnel et demande aux
intermédiaires de la catégoriser ainsi, ce qui leur impose I'obligation de « meilleure exécution ».

Dans le cadre de la gestion collective, la société de gestion a I'obligation d’agir au mieux des intéréts de
I'OPC. Le principe de Meilleure sélection® des intermédiaires, permet a la société de gestion d'obtenir pour
ses clients, le meilleur résultat possible lorsqu'elle transmet des ordres pour le compte des portefeuilles
dont elle assure la gestion aux intermédiaires diment habilités. La totalité des ordres passés pour le
compte de la gestion collective est confiée a Natixis TradEx Solutions dans le cadre de son activité
d’intermédiation pour exécution a un Broker sélectionné.

Une obligation de « meilleure sélection » pese également sur les sociétés de gestion dans le cadre de la
fourniture du service de gestion de portefeuille pour le compte de tiers (GSM). Ainsi, lorsque la société de
gestion transmet a un tiers les ordres qu’il a recu de ses clients pour exécution ou qui résultent de ses
décisions de gestion, est tenu de prendre toutes les mesures « suffisantes » pour obtenir le meilleur
résultat possible.

" Palatine AM a mis en place un dispositif d’accréditation pour sélectionner les intermédiaires auprés desquels les ordres sont transmis pour exécution
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3. PRINCIPES FONDAMENTAUX ADOPTES PAR PALATINE ASSET MANAGEMENT

Palatine AM en qualité de professionnel de la gestion pour compte de tiers, se doit d’exercer ses fonctions
en toute indépendance et dans 'intérét exclusif de ses clients.

En application de la Directive sur les marchés d’instruments financiers (Directive MIF2), Palatine AM s’est
fixé comme ligne de conduite I'application des principes suivants :

o Lerespect de lI'intégrité, de la transparence et de la sécurité des marchés ;

o Le respect de la réglementation applicable en la matiére ainsi que des régles générales de
bonne conduite édictées par la profession ;

o Lerespect de la primauté de l'intérét des clients.

La présente politique s’applique lorsque la société de gestion gere les portefeuilles en direct a I'exception
des portefeuilles dont la société de gestion délégue la gestion a un tiers.

La présente politique est revue annuellement et est susceptible d’étre modifiée sans préavis a tout

moment. Elle s’applique aux clients professionnels et non professionnels de Palatine AM au sens de la
Directive MIF2.

4. POLITIQUE DE SELECTION DES INTERMEDIAIRES

Palatine Asset Management retient les intermédiaires ou contreparties les plus efficaces et qui sont en
mesure de démontrer qu’ils permettront a la société de respecter son obligation d’agir au mieux des
intéréts de ses clients.

Pour ce faire, Palatine Asset Management a mis en place un dispositif de sélection des intermédiaires, basé
sur la capacité de ces derniers a fournir des prestations en fonction de I'instrument traité. Le processus de
sélection des contreparties suit des principes matérialisés par la formalisation de la demande
d’accréditation, la documentation de I'ensemble du processus et la revue au minimum annuelle et sur
événement pouvant le cas échéant conduire a la suspension d’une contrepartie

référencée, et lorsque le cas I'exige, a sa radiation.

Dans le cadre de la gestion collective, Palatine Asset Management transmet la totalité de ses ordres
résultant des décisions de gestion sur les instruments financiers a Natixis TradEx Solutions.

Le recours a une expertise d’intermédiation externe permet de répondre au mieux des intéréts de nos
Clients et d’obtenir le meilleur résultat : Natixis TradEx Solutions est une entité dédiée a l'activité
d’intermédiation dotée d’outils et de process ad hoc. Cette infrastructure permet de traiter les ordres dans
le meilleur intérét de ses clients et donc de Palatine Asset Management. Elle agit en toute indépendance et
compte tenu de la volumétrie traitée, permet d’obtenir des meilleurs prix et de diminuer le risque
opérationnel.
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Natixis TradEx Solutions est une filiale de Natixis Investment Managers SA. Elle est agréée comme banque
prestataire de services d’investissement par I’ACPR.

Palatine Asset Management peut a tout moment demander a Natixis TradEx Solutions a étre traitée comme
un client non professionnel et bénéficier ainsi du régime de protection élevé. A ce titre, le critére
prépondérant sera celui du co(t total représentant le prix de I'instrument ou du contrat financier majoré de
I’ensemble des colits liés a I'exécution.

Palatine Asset Management se donne la possibilité d’instruire Natixis TradEx Solutions des ordres
spécifiques tels que notamment les ordres a la cl6ture, liés et ordres sous contraintes.

5. POLITIQUE D’EXECUTION DES ORDRES

Palatine Asset Management
La politique d’exécution de Palatine Asset Management repose sur les principes ci-dessous :

- Contreparties autorisées : Les ordres sur le marché de gré a gré sont traités avec une contrepartie
autorisée par Palatine Asset Management.

- Principes d’affectation et de répartition des ordres : Palatine Asset Management prend toutes les
dispositions raisonnables pour s’assurer que tous les instruments financiers sont rapidement et
correctement affectés au compte du portefeuille concerné. Palatine Asset Management définit a
priori I’affectation des ordres qu’elle émet.

- Ordres groupés: Palatine Asset Management et Natixis TradEx Solutions peuvent utiliser la
possibilité de grouper les ordres des clients entre eux dans le respect de I'article 321-108 du
RGAMF. Le traitement équitable des exécutions partielles est réalisé par la mise en place et
I’application par Natixis TradEx Solutions d’une politique de répartition des ordres en vue d’assurer
la répartition au prorata des ordres groupés.

Natixis Tradex Solutions

Principaux lieux d’exécution des ordres confiés a Natixis Tradex Solutions
Palatine Asset Management transmet ses ordres a Natixis Tradex Solutions qui, disposant de sa propre
politique d’exécution, a la possibilité de bénéficier d’'une diversité de lieux d’exécution, dans le but de
fournir la meilleure sélection des intermédiaires et la meilleure exécution.

Sans constituer une liste exhaustive, les ordres envoyés par Palatine Asset Management a Natixis Tradex
Solutions pourront étre exécutés sur les lieux d’exécution suivants (via un intermédiaire autorisé par
Palatine Asset Management) :

- Les Marchés Réglementés (MR);

- Les Systémes Multilatéraux de Négociation (SMN) ;

- Les Systémes Organisés de Négociation (SON) ;

- Les Internalisateurs Systématiques (Sl) ;

- Les teneurs de marché ;

- Les autres fournisseurs de liquidités ;
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- Les entités qui s’acquittent de taches similaires dans un pays non-partie a I'accord sur I'Espace
- Economique Européen.

Palatine Asset Management autorise Natixis TradEx Solutions a exécuter un ordre en dehors d’'un marché
réglementé ou d’un systéeme multilatéral de négociation. Le Marché de gré a gré comporte un risque de
contrepartie et ne dispose pas de systéme de carnet d’ordres.

La liste des lieux d’exécution retenus par Natixis TradEx Solutions, ou plateforme de négociation sur
laguelle Natixis TradEx Solutions pourra exécuter un ordre est disponible sous le lien suivant:
https://www.tradex-solutions.natixis.com/fr/informations-reglementaires

Crieres de sélection

Les facteurs de sélection ou d’exécution pris en compte par Natixis Tradex Solutions pour déterminer les
modalités de transmission ou d’exécution des ordres Client sont décrits dans I'annexe « Natixis Tradex
Solutions - Criteres de sélection ».

Colits d’exécution

Les frais d’intermédiation font I'objet d’'un suivi régulier des montants alloués au titre de I'exécution
(courtage). Ce suivi prend en compte la rémunération qui est reversée a Natixis Tradex Solutions.

Natixis Tradex Solutions dispose de sa propre « Politique de sélection et d’exécution des ordres », qui est
portée a la connaissance de Palatine Asset Management.

Transactions négociées en direct par Palatine Asset Management

Pour les transactions liées a I'activité de gestion sous mandat négociées en direct par Palatine Asset
Management, les gérants-négociateurs ne passent que par les intermédiaires figurant sur la liste des
contreparties autorisées, validée par Palatine Asset Management.

Toute nouvelle demande d’agrément d’un intermédiaire fait I'objet d’un processus interne d’accréditation.

4. REVUE DE L’EFFICACITE DU DISPOSITIF

Palatine Asset Management vérifie régulierement si le dispositif d'exécution prévu dans la présente
politique permet d'obtenir le meilleur résultat possible pour le client ou si elle doit procéder a des
modifications de ses dispositifs en matiere d'exécution.

La meilleure exécution et/ou la meilleure sélection ne s’applique pas forcément aux transactions
individuelles (au ligne a ligne), mais sont estimées sur la base de I'ensemble des transactions passées sur
une période donnée.

Palatine Asset Management dispose des éléments de justification de la meilleure exécution pour les ordres
confiés a Natixis TradEx Solutions sous forme d’informations et de reporting mis en place par cette
derniere. A titre d’exemple, Natixis TradEx Solutions fournit a Palatine Asset Management les éléments de
reporting suivants :

1. Le tableau de bord d'activité sur le cash action précise les montants des frais payés aux brokers



PALATINE 72 neterence PAMS2 8 ex PAM55)

ASSET MANAGEMENT —

Création le 29/10/2007

Version 7 au 07/03/2019
Version 8 du 12/07/2022
Version 9 du 06/01/2025

Classification Gestion Date

2. Les statistiques "intermédiation" détaillent par instruments financiers la répartition des ordres chez les
brokers

3. La synthése globale du résultat des votes brokers (annuel)

4. Le reporting Transactions Cost Analysis (analyse des codts) ;

5. Présentation par Natixis Tradex Solutions a Palatine Asset Management de chaque modification et
présentation annuelle de sa politique.

Palatine Asset Management a mis en place un dispositif de suivi des intermédiaires et contreparties et
procéde a une revue annuelle des intermédiaires / contreparties sélectionnés. Il en va de méme lorsqu’un
changement significatif susceptible d’avoir une incidence sur la capacité a obtenir le meilleur résultat
possible pour ses clients se produit.

Ce dispositif repose notamment sur :

- La tenue d’un comité a minima annuel réunissant les gérants de Palatine Asset Management, le
directeur des Opérations et le responsable de la table d’intermédiation de Natixis Tradex
Solutions ;

- La réalisation d’un contréle de deuxieme niveau par les fonctions de contréle de Palatine Asset
Management.

Réexamen de la politique de sélection :

Chaque semestre, un comité brokers actions se réunit pour évaluer les intermédiaires habilités au titre du
semestre précédent au vu des statistiques d’activité et du volume de courtages. Ce comité est composé des
représentants des équipes de gestion, du middle-office et du contrble interne. La notation des
intermédiaires et contreparties est reportée sur des grilles séparées relatives a I'intermédiation et a la
recherche.

Le comité révise au moins annuellement la politique ainsi qu’a chaque fois qu’intervient un changement
significatif ayant une incidence sur la capacité des intermédiaires a continuer de fournir le meilleur résultat
possible.

La politique de Meilleure exécution/Meilleure sélection de Palatine Asset Management peut également
faire I'objet de modifications selon les évolutions futures des textes reglementaires. En cas de modification
substantielle, Palatine Asset Management en informera ses clients.

COMMUNICATION DE LA POLITIQUE D’EXECUTION

Toute société de gestion doit communiquer par tout moyen quant a sa politique de sélection et
d'évaluation des intermédiaires qui lui fournissent des services d’aide a la décision d’investissement et
d’exécution d’ordres. PALATINE ASSET MANAGEMENT fournit a ses clients ayant un mandat de gestion, ou
aux porteurs ou actionnaires des OPC qu'elle gere, une information appropriée sur la politique qu'elle a
arrétée au travers de son site internet www.palatine-am.com.

Une mention spécifique renvoyant a la politique de sélection et d’évaluation figure dans le prospectus et le
rapport de gestion des OPC, ainsi que dans le compte rendu de gestion des portefeuilles sous mandat.


http://www.palatine-am.com/
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ACCEPTATION DE NOTRE POLITIQUE (SI APPLICABLE)

La présente politique est partie intégrante de la relation contractuelle avec les clients de Palatine Asset
Management.
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ANNEXE

Information sur les ordres confiés a Natixis Tradex Solutions

Natixis TradEx Solutions — Critéres de sélection?

Les facteurs de sélection ou d’exécution pris en compte pour déterminer les modalités de transmission ou
d’exécution des ordres client sont a minima les suivants (extrait de la « Politique de sélection et d’exécution
des ordres » de Natixis Tradex Solutions) :

Prix : prix de I'instrument financier
Co(t : prix et courtage
Probabilité d'exécution et de dénouement : refléte le risque de ne pas pouvoir traiter I'intégralité de
I'ordre et/ou dénouer en post-trade
Rapidité : entre la réception de I'ordre, la confirmation de ses caractéristiques essentielles et son
exécution sur le marché
Taille de I'ordre : refléte le risque de peser sur le marché et la stratégie a mettre en place pour faire
face a ce risque
Nature de l'ordre ou de l'instrument se réfere, notamment, aux situations ci-apres :
v Une instruction spécifique prime sur les critéres d'exécution par défaut
v Une stratégie d’investissement/désinvestissement combinant plusieurs instruments requiert une
stratégie de traitement de I'ordre qui tend a obtenir le meilleur résultat global et non instrument
par instrument
v Mettre en place la documentation légale (contrat-cadre ISDA le plus souvent) ainsi que des lignes
de crédit bilatérales (pour le compte des clients) sont les deux prérequis pour traiter des contrats
de gré a gré. La compétence ainsi que la rapidité des contreparties potentielles dans ce domaine
sont cruciales.

Pour déterminer I'importance relative des facteurs d'exécution, NTEX tient compte des critéres ci-aprés
lorsqu’elle exécute les ordres de clients :

Les caractéristiques de |'ordre concerné telles que son impact marché ;

Les caractéristiques des instruments financiers qui font I'objet de cet ordre telles que leur liquidité,
zone géographique ou secteur... ;

Les caractéristiques des lieux d'exécution vers lesquels cet ordre peut étre acheminé ;

Les caractéristiques de ses clients.

Importance de chaque facteur : 1 (primordial), 2 (important), 3 (a considérer), 0 (sans objet)

2 Issus de la « Politique de sélection et d’exécution des ordres » de Natixis Tradex Solutions datant de juillet 2024
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Instruments financiers

Stratégies d'exécution

Facteurs

ACTIONS ET ETF

B IMarché réglementé

* Systeme multilatéral de négociation

= Systéme organisé de négociation
B Internalisateurs Systématiques

» Teneur de marché

B Autres fournisseurs de liquidité
»Greagre

B Marche réglementé

P Systéme multilatéral de négociation

B Systéme organisé de négociation
= Interr ystémati

& Teneur de marché

- Autres fournisseurs de liguidité
»Greagre

Les ordres sont transmis via des intermédiaires
selectionnés soit par connexion electronigue
directe ou via des plateformes de négociation

Les Programmes de transaction [Program
Trading) peuvent étre utilisés pour la
negociation de paniers d'actions.

Les ordres sont :

*  mis en concumrence dans une plateforme
[RFQ) de plusieurs intermédiaires habilités

*  gu transmis directement a des
intermedizires sélectionnés

[l el [ o

[

[

=

Prix

Coiit*

Rapidite d'execution
Probabilité o’ exécution et
de dénouement

Taille de I'ordra

Nature de "'ordre

Prize

Codit

Rapidité d'exécution
Frobabilité d’ exécution et
de dénousment

Taille de I'ordre
Nature de I'ordre

*Le critére de colt n’est pris en compte qu’a hauteur des éléments connus par NTEX. Il peut s’agir par exemple des frais des
intermédiaires. En revanche, les colts de traitement d’une opération (par exemple par le Middle Office ou le dépositaire du client
ou les taxes) pour lesquels NTEX n’a pas d’informations ne peuvent pas étre pris en compte dans la décision d’allocation. De méme,
le choix d’un broker spécifique pour diminuer I'impact fiscal (opération d’achat / vente dans une méme journée) ne peut étre pris
en compte que si le Client le précise dans son instruction.

Instruments financiers

Lieux d'exécution

Stratégies d exécution

Facteurs

Obligations & Bons du Trésor

Marché monétaire (hors bons du
Trésor)

QBLIGATIONS ET INSTRUMENTS MOMNETAIRES

P Systéme multilatéral de négociation
P Systéme organisé de négociation

P Internalisateurs Systématiques

> Teneur de marché

P Autres fournisseurs de liquidité

W (Gré a gré

P Systéme multilatéral de négociation
P Systéme organisé de négociation

P Internalisateurs Systématiques

P Teneur de marche

¥ Autres fournisseurs de liquidite

B Greéagre

» Internalisateurs Systématiques
= Teneur de marché

B Autres fournisseurs de liquidité
W Gré & gré

Les ordres sont :

*  mis en concurrence dans une plateforme (RFQ)
de plusisurs intermédiaires habilités

*  gutransmis directement & des intermédiaires
sélectionnés

Les ordres sont :

*  mis en concurrence dans une plateforme (RFQ)
de plusieurs intermédiaires habilités

*  putransmis directement & des intermediaires
sélectionnés

Les Programmes de transaction [Program Trading)
peuvent &tre utilisés pour |a négociation de paniers
d'obligations.

Compte tenu de la nature du marche, Iz liquidits ne
permet pas une mise en concurrence systematigue
des contreparties.

Les ordres sont placés directement auprés des
teneurs de marché ou d'autres fournisseurs de
liquidite.

Lol i M M2 SR RS

NS

Prix

Codt*

Rapidité d’exscution
Probabilité d'exécution
et de dénouement
Taille de 'ordre
MNature de I'ordre

Prix

Colt*

Rapidité d’exécution
Probabilité d’execution
et de dénouement
Taille de I'ordre
MNature de F'ordre

Prix.

Colt*

Rapidite d’exscution
Probabilité d'exécution
et de dénouament
Taille de I'ardre
MNature de 'ordre
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Instruments financiers

Lieux d"exécution

Stratégies d'exécution

Facteurs

Marché primaire

REPO et Prét [ Emprunt

Dérivés Listés dont Options

Dérivés Crédit

Derives Taux [OTC)

MARCHE PRIMAIRE

P Teneurs de marché
P Autres fournisseurs de liguiditeé

Les ordres sont placés directement

auprés des teneurs de marcheé ou via des

outils dédies
FINANCEMEMNT SUR TITRE

B Systéme multilatéral de négociation = 3 :
B Teneur de marché - mEEIIB)I'II‘.l.ITEI‘I:::‘E_I.I‘E

. frn plateforme (RFQ) de plusieurs
.‘Au'l.:rfﬁ ﬁ:unssmrs de liguidite . sdiaires habilités
PGreagrs *  putransmis directement a des

intermédiaires sélectionnés

Lieux d"exécution

= Marché réglementé

P Systéme multilatéral de négociation
B Systéme organisé de négociation

P Internalisateurs Systématiques

> Teneur de marché

P Autres fournisseurs de liquidité

W Gré & gre

> Systéme multilatéral de négociation
P Systeme organise de negociation

P Internalisateurs Systématiques

P Teneur de marché

P Autres fournisseurs de liquiditeé

B Gré i gre

= Systéme multilatéral de négociation
= Systéme organisé de négociation

> Internalisateurs Systématiques

> Teneur de marché

P Autres fournisseurs de liquidité

> Gré a gre

Stratégies d’exécution

DERIVES

Les ordres sont transmis via des

intermédiaires sélectionnés soit par
connexion électronigue directs ou via des

plateformes de négociation

Les ordres sont :

*  mis en concurmence dans une
plateforme (RFC) de plusieurs
intermeédizires habilités

*  gutransmis directement & des
intermediaires sélectionnés

Les ordres sont ©

*  mis en concurrence dans une
plateforme (RFQ) de plusieurs
intermediaires habilités

*  gu transmis directement a des
intermediaires sélectionnés

Princ

Coiit*

Rapidité d’exécution
Probabilité d’exécution et de
dénousment

Taille de I'ordre

Nature de 'ordre

Il

P

Prin

Coiit*

Rapidité d'exécution
Probabilité d'exécution et de
dénousment
Taille de I'ordre

Nature de I"'ordre

poMep

B

Facteurs

Prix

Coiit®

Rapidité d'exécution
Probabilité d'exécution et de
dénouement
Taille de I"ordre

Nature de 'ordre

Prix

Coit*

Rapidité d’exécution
Probabilité d'exécution et de
dénousment

Taille de I"ordre

Mature de 'ordre

Prix

Coit*

Rapidité d*exécution
Probabilité d'exécution et de
deénousment
Taille de I"ordre

Nature de I'ordre
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