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oi sur les services financiers (LSFin),
loi sur les établissements financiers
(LEFin), organisation adéquate,
classification des clients, registre des
conseillers a la clientele, suitability,
organe de médiation, fonds pour les
frais du proces, autant de termes qui vont révo-
lutionner la réglementation de la gestion indi-
viduelle, avec des implications particuliérement
lourdes pour les gérants indépendants.
D’un régime extrémement libéral et pour ainsi
dire non réglementé, les gérants indépendants
vont devoir s’assujettir & un systéme de régles
dictant non seulement leur organisation et leur
assujettissement a une surveillance prudentielle,
mais également les compétences et l'enregistre-
ment de leurs conseillers a la clientéle. A I'aune
des standards internationaux, les exigences pro-
posées par les projets de LSFin et LEFin mis
en consultation début juillet n’apparaissent pas
extraordinairement contraignantes. Elles n’en
constituent pas moins une révolution pour I'in-
dustrie qui jusqu’a présent a cherché a repousser
tout assujettissement a un systéme normatif. Si
les intermédiaires financiers réglementés y voient
un juste level playing field, qui constitue du reste
T'un des buts déclarés du projet de LSFin, la plu-

part des gérants indépendants n’y voient qu'une
charge supplémentaire a leur fonctionnement,
sans réelle valeur ajoutée.

Pour I'heure, le projet de LEFin assujettit a auto-
risation I’ensemble des prestataires de services
financiers, dont les gérants indépendants. Le
projet de LSFin quant a lui entend régler de ma-
niére transversale l'offre de services financiers
tous prestataires confondus et 'offre de produits
financiers, tous émetteurs confondus, ainsi que
la mise en ceuvre des prétentions des clients
contre leur prestataire de services. Ces objectifs
ambitieux ont pour effet un profond remanie-
ment de certaines lois existantes pour en extraire
les questions dorénavant régies par la LEFin et
par la LSFin.

Les traits saillants du projet de LSFin sont une
exigence de transparence plus grande (relative
au prestataire de services financiers, au type de
services fournis et a leur rémunération directe
et indirecte), une suitability et une appropria-
teness a I'européenne, des standards en matiére
de reddition de compte aux clients, des devoirs
de transparence et de diligence dans le traite-
ment des ordres des clients, une segmentation
de la clientéle avec des régles différenciées et
des possibilités d’opting in et d’opting out, des
mesures organisationnelles pour le prestataire,
des exigences concernant les conseillers a la
clientéle et une obligation de publication de
prospectus étendue a toutes les valeurs mobilie-
res avec des exceptions liées au type d’offres et
de valeurs mobiliéres.

Sont déja décriées par I'industrie: I'obligation de
vérification d’un risque élevé de non-conformité

fiscale du client, un renversement du fardeau de
la preuve pour le prestataire qui doit démontrer
avoir respecté ses obligations d’information au
client et I'instauration d’un organe de médiation,
financé par I'industrie, en vue d’une tentative de
résolution des conflits entre les prestataires de
services et leurs clients.

Le projet de LSFin prévoit encore la voie d’'un
Tribunal arbitral composé paritairement de re-
présentants de prestataires de services et de
clients privés ou, a titre d’option alternative, le
financement des frais de procés des clients par
leur prise en charge par un fonds auquel contri-
bue l'industrie. Il convient de mentionner enfin
I'introduction de régles sur les actions collectives
et des transactions de groupe sur le modéle amé-
ricain. Le projet de loi prévoit en dernier lieu,
pour parfaire le systéme, la possibilité pour toutes
les instances administratives et arbitrales mises
en ceuvre par la loi d’échanger des informations
non accessibles au public.

On notera une nouveauté notable pour les pres-
tataires de services financiers étrangers qui en-
tendent exercer une activité assujettie en Suisse,
soit celle d’une obligation d’enregistrement et
de respect des mémes régles de conduite que les
prestataires suisses.

La procédure d’audition est en cours. Elle devrait
avoir pour but de faire de ces textes un tout co-
hérent non seulement en eux-mémes, mais égale-
ment par rapport aux autres lois sur les marchés
financiers. L'une des missions des lobbys profes-
sionnels est bien sir d’éviter tout Swiss finish
préjudiciable a la compétitivité internationale de
I'industrie.



