
Martin Liebi 

O' en droit, LL.M. (Stanford), avocat (Suisse/ 

New York) 

Head Capital Markets, Pricewaterhouse 

Coopers AG, Zurich 

Juge au tribunal de commerce de Zurich, 

charge de cours ä I'Universite de Zurich 

martin.liebi@ch.pwc.com 

www.pwc.ch/de/dienstleistungen/legal.html 

LSFin/LEFin 

Loi sur les services financiers (LSFin) et loi 
sur les etablissements financiers (LEFin): 
Les consequences pour les agents fiduciaires 

La nouvelle loi sur les services financiers (LSFin) et la loi sur les etablissements financiers (LEFin) entreront vraisem-

blablement en vigueur le P'janvier 2020 et apporteront des nouveautes fondamentales. Get article donne un aperpu 

des nouveautes ä venir pour les agents fiduciaires. La premiere partie presentera le champ d’application de la LSFin 

et de la LEFin sur les activites typiques des agents fiduciaires. Les obligations importantes pour les agents fiduciaires 

dans le cadre de la loi sur les services financiers et de la loi sur les etablissements financiers seront ensuite exposees. 

1. L’applicabilite de la LSFin et de 
la LEFin aux activites typiques 
des agents fiduciaires 

la loi sur les services financiers {ci-apr6s «LSFin») 

et la loi sur les etablissements financiers (ci-apres 

«LEFin») rbglent pour la premiPre fois de maniPre 

compIPte les exigences prudentielles P I'Pgard de 

la fourniture de services financiers et des etablis-

sements financiers. Les agents fiduciaires peuvent 

Pgalement etre couverts par le champ d'appli-

cation de la LSFin et de la LEFin, notamment 

lorsqu’ils fournissent un service financier ou inter-

viennent par example en qualitP de trustee ou de 

gestionnaire de fortune indPpendant. Les gestion-

naires de fortune individuelle indPpendants et les 

trustees sont dPsormais aussi soumis ä autorisa-

tion. La surveillance prudentielle de ces deux Pta-

blissements financiers est exercPe par un ou plu-

sieurs organismes de surveillance independents, 

mais autorisPs par la FINMA.' La LSFin et la LEFin 

entreront en vigueur le 1“ janvier 2020. Differentes 

dispositions transitoires d’une durPe variable s'ap-

pliqueront cependant en ce qui concerne les dif-

fPrentes obligations applicables. 

De nombreuses activitPs typiques pour les agents 

fiduciaires ne relPvent cependant pas de ce champ 

d’application. Elies incluent le conseil fiscal, le 

conseil juridique, la comptabilitP, le dPcompte 

des salaires et le compte des investissements, les 

activitPs de corporate finance, la gestion immo-

biliPre, la rPvision, la gestion du personnel, I'inter-

mPdiation d’assurances ainsi qu’une grande par-

tie du conseil Pconomique et aux entreprises. Les 

activitPs en relation avec le conseil financier, les 

successions, les curatelles, la gestion de fortune, 

le conseil patrimonial, I’intermediation de credit, 

le conseil en matiPre de prPvoyance personnelle 

ou de caisses de pension, I’activitP de trustee et 

les activitPs de garde (custody) peuvent cepen-

dant representer un service financier convert par 

la LSFin, voire une activitP d'Ptablissement finan¬ 

cier couverte par la LEFin. Les activitPs exercees 

par un agent fiduciaire, qui est en meme temps 

Organe de la sociPtP, peuvent Pgalement consti-

tuer un service financier. Cela suppose toute-

fois un contrat sPparP. Les autres activitPs d’un 

Organe pour la sociPtP ne constituent pas des 

services financiers, car elles ne sont pas rPalisPes 

pour le compte de tiers. 

2. Obligations dans le cadre de la 
loi sur les services financiers 

La LSFin a pour but de rPgIer pour la premiPre fois 

et de fagon exhaustive, au plan prudential, la four-

niture de services financiers en Suisse. L'objectif 

de la LSFin est avant tout d’ameliorer la protection 

des clients de prestataires de services financiers. 

Des conditions comparables doivent en outre etre 

crePes pour la fourniture de services financiers 

par les prestataires de services financiers.^ Paral- 
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Figure 

Juin 2014 
D^but de la 
procedure de 
consultation 

4.11.2015 
Adoption du message concernant 
le projet de LSFin et de LEFin 
et transmission au Parlement 

13.9.2017 
Adoption de la LSFin 
et de la LEFin 

24.10.2018 
Publication des 
projets d'OSFin 
et d'OEFin 

Registre des conseillers Organe de mediation 
30.6.2020 30.6.2020 

Conseillers ä la clientele 

doivent inscrire au 
registre ä demander 

dans le six mots 

Les prestataires de 

services financiers 
doivent adhdrer i un 

Organe de mediation 

dans les six mois 

A- 2020 

14.12.2016 
Le Conseil des £tats 

examine la LSFin et 
la LEFin et approuve 
les projets de loi 

Printemps et 4t6 2018 
Elimination des divergences; 

15 juin 2018: 
Adoption de la LSFin et de 
la LEFin par le Parlement 

Fevrier 2019 
Fin de la 
procedure de 
consultation 
sur la LSFin 
et la LEFin 

1 . 1.2020 
Entrbe en vigueur 
des deux lois avec 
les ordonnances 
d'exbcution 

X 

Prescriptions relatives aux instruments financiers selon le titre 3 
de la LSFin (prospectus, FIB) 

1.1.2022 1.1.2022 
Valeurs mobilidres pour les-

quelles une offre publique a dtd 

soumise ou dont I'admission 
au ndgoce a dtd demandde avant 

I'entrde en vigueur 

Instruments financiers 
qui ont dtd proposes ä 

des clients privds avant 
I'entrde en vigueur 

Obligation de solliciter une auto-
risation pour les nouveaux ges-
tionnaires de fortune ou trustee 

31.12.2020 

Oemande d'autorisation auprds 
de la FINMA dans un ddlai 

d’un an, ensuite auprds d'une 

autorite d'autorisation 

Obligation de solliciter une 
autorisation pour les etablisse-
ments existants non soumis i 
autorisation avant le 1.1.2020 

30.6.2020 31.12.2022 

Notification 
dans les 
six mois 

Demande 
d'autorisation 
dans les trois 

ans 

lOlement, les conseillers ä la clientele et les pro-

ducteurs d'instruments financiers sont dgalement 

soumis ä la LSFin.^ On entend par prestataire de 

services financiers toute personne qui fournit des 

services financiers ä titre professionnel en Suisse 

ou pour des clients en Suisse. Ilya activite ä titre 

professionnel lorsque le prestataire exerce une 

activite öconomique indöpendante en vue d’un 

revenu regulier au sens de I’art. 2 let, b ORC.“' 

Entrent notamment dans cette categorie les agents 

fiduciaires qui fournissent des services financiers, 

parallelement ä d’autres activites non soumises ä 

la LSFin. L'obligation d'assujettissement suite ä 

la fourniture de services financiers devrait etre 

particuliOrement importante pour les agents fidu-

ciaires. Les services financiers sont les prestations 

suivantes fournies aux clients: 

1. Lachat ou la vente d'instruments financiers^; 

on entend notamment par \ä la distribution 

d’instruments financiers, c.-ä-d. toute activite 

directement adressee ä certains clients qui 

vise specifiquement I’acquisition ou I’aliena-

tion d'un instrument financier. Les agents 

fiduciaires qui distribuent des instruments 

financiers ä des clients sont concernös. 

2. la reception et la transmission d'ordres por-

tant sur des instruments financiers, c.-ä-d. 

la transmission d’ordres, par example en 

tant qu'«introducing broker», ce qui consti-

tue une activite non soumise ä autorisation 

dans le cas de I’exdcution de I’ordre par un 

nägocianten valeurs mobiliäres (ou une mai-

son de Litres) suisse. 

3. la gestion de valeurs patrimoniales (gestion 

de fortune), c.-ä-d. «toutes les activites pour 

lesquelles le prestataire de services finan-

ciers dispose d’une procuration I’autorisant 

ä placer des valeurs patrimoniales pour le 

compte de ses clients». Elle comprend aussi 

bien les situations dans lesquelles les trans-

actions doivent etre autorisees par le client 

en däpit de procurations externes que les 

procurations porta nt sur des operations iso-

tees.® Les agents fiduciaires qui gerent des 

avoirs pour des clients fournissent un ser-

vice financier. 

4, remission de recommandations personnelles 

concernant des operations sur instruments 

financiers (conseil en placement), c.-ä-d. la 

fourniture de recommandations personnali-

sees et adaptees ä la situation personnelle 

du client concernant des instruments finan-

ciers. Les agents fiduciaires qui fournissent 

des prestations de conseil patrimonial aux 

clients accomplissent un service financier. 

5.1’octroi de credits pour exdcuter des ope-

rations sur instruments financiers, c.-ä-d. 

I’octroi de credits qui servent directement ä 

financer des transactions sur instruments 

financiers. Cela inclut par example les ope-

rations de crddit lombard. Un service finan-

cier suppose que le prestataire de ser-

vices financiers n’octroie pas seulement le 

credit, mais participe aussi ä I'execution des 

opterations sur instruments financiers. Cela 

concerne les credits qu’un agent fiduciaire 

accorde sur ses propres moyens, mais aussi 

les credits dans lesquels il joue le role d’inter-

mediaire. Dans ce dernier cas, il agit en tant 

que conseiller ä la clientele pour un presta-

taire de services financiers tiers, qui doit etre 

inscrit au registre des conseillers.^ 

Il est done essentiel de determiner dans un 

premier temps pour tout agent fiduciaire s’il 

fournit un service financier relatif ä un ins-

trument financier. Les criteres d’une activite 

exereäe ä titre professionnel sont remplis plus 

rapidement dans le cadre de la LSFin que 

dans celui de la LEFin, qui se fonde sur des 

criteres quantitatifs. Il est done possible qu’un 

agent fiduciaire n’exerce pas d’activite ä titre 

professionnel au sens de la LEFin, mais rem-

plisse les criteres correspondents selon la 

LSFin. Si un agent fiduciaire conclut qu’il four-

nit des services financiers relatifs ä des ins-

truments financiers, il est soumis ä toute une 

särie d’obligations. Celles-ci ne s'appliquent 

pas ä tous les services financiers. Nous pre-

sentons ci-apres les principales obligations 

visäes par la LSFin. 

2.1 Obligation de classification 

des clients 

Les prestataires financiers sont en principe 

tenus de classer leurs clients en clients priväs®, 

clients professionnels® ou clients institution-

nels^®.'! Un client peut par example etre un 

particulier, mais aussi une entreprise ou une 

caisse de pension. Bien que Ton se fonde en 

principe sur la qualification du client, les per-

sonnes fondäes de pouvoirs d'un client peuvent 

demander en la forme ecrite ou sous toute autre 

forme permettant d’en ätablir la preuve par un 

texte que leur classement soit fondä sur les 

connaissances et l’expärience de cette per-

sonne.Le client peut declarer vouloir changer 

de categorie. C’est par example le cas des 

clients priväs fortunes, c.-ä-d. des clients ayant 

une fortune d'au moins 500000 francs qui, 

en raison de leur formation personnelle et de 

leur experience professionnelle ou d’une expe-

rience comparable dans le secteur financier, 

possedent des connaissances süffisantes pour 

comprendre les risques encourus ou qui pos-

sädent une fortune d’au moins 2 millions de 

francs: Ces clients peuvent declarer qu’ils 
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souhaitent etre considörös comme des inves-

tisseurs professionnels et renoncer au niveau 

de protection d’un investisseur privd (opting-

out). Les investisseurs professionnels peuvent 

en principe declarer qu’ils souhaitent etre consi-

derös comme des clients priv6s et done sollici-

ter une protection (opting-in). Les clients insti-

tutionnels peuvent en outre demander ä etre 

considdrds comme des clients professionnels 

(opting-in). Les declarations doivent cepen-

dant etre formulees en la forme öerite ou sous 

toute autre forme permettant d’en etablir la 

preuve par un texte.L’obligation de classer les 

clients doit etre remplie dans le dblai de deux 

ans ä compter de l’entröe en vigueur de la LSFin 

et de I'ordonnance sur les services financiers 

(OSFin), c.-ä-d. jusqu’au 3I dbeembre 2021.“' 

2.2 Obligation d'information 
Le prestataire de services financiers est soumis 

ä une obligation d'information sur son activite 

generate, mais aussi sur des services financiers 

particuliers. L'information doit etre communi-

qu6e avant la fourniture de la prestation ou 

avant la conclusion du contrat et le client doit 

disposer de suffisamment de temps pour com-

prendre les informations ou la transaction. 
Une feuille d’information de base doit en outre 

etre mise ä la disposition du client privb, pour 

autant qu’elle ait btablie et qu’il y ait une 

recommendation personnelle d’instruments 

financiers. Si la relation est exclusivement fon-

dbe sur des operations execution only (achat et 

vente d’instruments financiers) ou introducing 

brokerage (transmission d’ordres) ou si une 

feuille d’information de base a dbja 6t6 btablie, 

Cette obligation ne s’applique pas.'® L’obligation 

d’information doit etre remplie dans le dblai 

de deux ans ä compter de I’entrbe en vigueur 

de la LSFin et de I’OSFin, c.-ä-d. sans doute 

jusqu’au 3I decembre 2021.*'' 

2.3 Obligation de verification du caractere 
approprie 

Une verification du caractere approprie est requise 

lorsque des prestataires de services financiers ne 

fournissent un conseil en placement que pour 

certaines transactions, sans tenir compte du por-

tefeuille du client dans son integralite.'® Il incombe 

alors au prestataire de services financiers de se 

renseigner sur les connaissances et I’expbrience 

du client concernant un certain type d’opbration 

ou une transaction et d’en verifier le caractere 

approprte avant de les recommander.'® En cas 

de representation, les connaissances et I’expb-

rience de la personne representee sent prises 

en consideration.^ L’obligation de verification du 

caractere approprie doit egalement etre remplie 

dans le deiai de deux ans ä compter de I’en-

tree en vigueur de la LSFin et de I’OSFin, c.-ä-d. 

jusqu’au 3I decembre 2021.2' 

2.4 Obligation de verification 
de I'adequation 

Une verification de I’adequation doit etre effec-

tuee lors de la fourniture d’un conseil en place-

ment, en tenant compte de la totalite du porte-

feuille du client ou lors de la gestion de fortune. 

Cela signifie conerätement que le prestataire de 

services financiers doit se renseigner sur la situa-

tion finaneiäre et les objectifs de placement ainsi 

que sur les connaissances et I’expbrience du 

client concernant le service financier.^^ Le pres-

tataire de services financiers btablit un profil de 

risque pour cheque client sur Cette base.^® Lors 

de la verification de I’adequation, le prestataire 

de services financiers prend bgalement en consi-

dbration les connaissances de la personne reprä-

sentee, en cas de representation.^'' Comme pour 

la verification du caractere approprie, I’obligation 

doit etre remplie dans le dblai de deux ans ä 

compter de I’entree en vigueur de la LSFin et de 

I’OSFin, c.-ä-d. jusqu’au 3I dbeembre 2021.2® 

2.5 Obligation de documentation 
Les prestataires de services financiers sont 

soumis ä d’importantes obligations de docu-

mentation. Elies se rapportent aux services 

financiers convenes avec les clients et les 

informations collectees sur ceux-ci, I’informa-

tion sur I’absence ou I’echec d’une verification 

du caractere approprie ou de I’adequation 

ainsi que sur les services financiers fournis 

aux clients. En cas de conseil en placement, 

ils documentent en outre les besoins des 

clients et les motifs sous-jacents de cheque 

recommandation d’acquisition ou d’alibnation 

d’un instrument financier.^® Lä encore, le deiai 

de deux ans ä compter de I’entree en vigueur 

de la LSFin et de I’OSFin s’applique, c.-ä-d. 

jusqu’au 3I dbeembre 2021.2'’ 

2.6 Obligation de rendre compte 
Les prestataires de services financiers doivent 

informer les clients des accords passbs et des 

rbsultats de la verification du caractere approprie 

et de I’adbquation. Le prestataire doit leur adres-

ser, sur demande, une copie des documents sou-

mis ä I’obligation de documentation ou la leur 

transmettre de toute autre manibre appropribe 

(notamment par voie blectronique). Sur demande, 

ils rendent bgalement compte aux clients des 

aspects soumis ä I’obligation de documentation, 

la composition, revaluation et revolution des por-

tefeuilles ou les coQts libs aux sen/ices finan-

ciers.2® L’obligation de rendre compte doit etre 

remplie dans le dblai de deux ans ä compter de 

I’entrbe en vigueur de la LSFin et de I’OSFin, 

c.-ä-d. jusqu’au 3I dbeembre 2021.2® 

2.7 Obligation de remise de documents 
Les documents sur les clients btablis par les 

prestataires de services financiers dans le cadre 

de leur activitb ont une grande importance. Le 

client a en tout temps le droit ä la remise d’une 

copie de son dossier et de tous les documents 

le concernant. Compte tenu de la nature pru-

dentielle de ce droit, le client ne peut pas y 

renoncer. La demande doit etre formulbe par 

berit ou sous toute autre forme permettant d’en 

etablir la preuve par un texte.®® 

2.8 Traitement des ordres des clients 
Cette obligation vise au fond ä preserver les intb-

rets des clients lors du traitement de leurs ordres. 

Le principe de I’bgalitb de traitement et les prin-

cipes de de la bonne foi sont determinants lors 

de leur traitement. Les prestataires de services 

financiers doivent disposer de procedures et de 

systbmes qui sont adaptbs ä leur taille, ä leur 

complexitb et ä leur activitb, et propres ä pre-

server les intbrets des clients.®' 

2.9 Meilleure execution possible des 
ordres des clients 

Le principe best execution s’applique avant tout 

aux prestataires de services financiers qui exb-

cutent eux-memes les transactions ou qui trans-

mettent des ordres ä des tiers. Lors de I’exbcution 

des ordres de leurs clients, ces prestataires de 

services financiers ont I’obligation de s’assurer du 

meilleur rbsultat possible en termes de coQts, de 

rapidite et de qualitb. Ils doivent tenir compte de 

leurs propres coCits mais aussi des couts de tiers. 

Les prestataires de services financiers doivent 

etablir des instructions internes sur la manibre 

d’exbcuter les ordres de clients (Best Execution 

Policy). Ils tiennent compte du contenu et de 

I’btendue des operations en jeu ainsi que de la 

catbgorie de clients concernbe.®® 

2.10 Utilisation des instruments 
financiers des clients 

Lorsque des instruments financiers dbtenus dans 

les Portefeuilles du client doivent etre pretbs ä 

des contreparties ou lorsque le prestataire de 

services financiers doit transmettre de telles 

operations en qualitb d’agent, le consentement 

du client doit etre demandb par berit (ou sous 

toute autre forme permettant d’en btablir la 

preuve par un texte). Ce consentement doit etre 

donnb dans une convention distincte des condi-

tions generates.®® 

2.11 Mesures organisationnelles visant 
ä exclure les conflits d'interets 

Lors de la fourniture de services financiers, le 

prestataire doit avant tout dbfendre les intbrets 

du client. Les conflits entre des intbrets divergents 

des clients doivent etre bvitbs. Les intbrets person-

nels des prestataires de services financiers, les inte-

rets de leurs collaborateurs et ies intbrets de tiers 

ne doivent pas s’opposer aux intbrets des clients 

(art. 28 P-OSFin en relation avec I’art. 25 LSFin). La 

tel. +41 41 531 22 15

www.newsradar.ch 3/6Clipping-Seite

http://www.newsradar.ch


TREX - Der Treuhandexperte
9230 Flawil
Martin Liebi

07. Oktober 2019
Seite  42

Auflage 5'059  Ex.
Reichweite 12'140  Leser
Erscheint 6 x jähr
Fläche 293'800 mm2

Wert n. a.

politique en matiöre de conflits d'interöts doit Stre 

communiquee de manidre appropriöe dans une 

instruction interne et doit etre communiquee au 

Client sur demande. 

2.12 Remunerations regues de tiers 
(retrocessions) 

Des conflits d’intdrets peuvent notamment se 

manifester lors du versement d’avantages p6cu-

niaires, par example sous forme de soft dollars, 

courtages, rabais ou commissions, octroyös au 

prestataire de services financiers en relation avec 

la distribution de tiers. On entend egalement par 

tiers, les socidtds du groupe dont le prestataire de 

services financiers fait partie (art. 29 al. 2 P-OSFin). 

Les rdtrocessions doivent gtre en lien avec la 

fourniture d'un service financier et appartiennent 

en principe integralement au dient, pour autant 

que celui-ci n’y ait pas renoncd avant la fourni-

ture de la prestation de distribution ou la conclu-

Sion du contrat, aprös en avoir 6t6 pleinement 
inform^. Lorsque les rdtrocessions ne peuvent 

pas etre transfdrdes au dient, par example les 

soft dollars, eiles doivent etre communiqudes au 

dient en tant que conflit d’interets. Une informa-

tion sur les criteres de calcul et les ordres de 

grandeur suffit, pour autant que le montant ne 

puisse pas etre determine ä l’avance. Dans ce 

cas, le prestataire de services financiers doit 

spontanöment informer le dient des rdroces-

sions effectivement pergues. Meme en cas de 

renonciation aux retrocessions, le dient conserve 

le droit pouvant etre exercö en tout temps de 

demander la communication des sommes effec-

tivement pergues (art. 26 LSFin). 

2.13 Operations des collaborateurs 
La LSFin prdvoit une rdglementation expresse 

pour un deuxifeme type de conflits d'interets. Il 

s’agit des operations «ddcrides» des collabo-

rateurs. En font Partie toutes les personnes phy-

siques et morales qui agissent pour le pres-

tataire de services financiers, ainsi que les 

membres de leurs familles et les autres proches 

(art. 30 P-OSFin). Les prestataires de services 

financiers doivent prdvoir des mesures appro-

priöes pour emp§cher leurs collaborateurs 

d’utiliser de maniere abusive, pour leur propre 

compte, les informations acquises dans le cadre 

de leur activite pour le prestataire de services 
financiers (art. 27 LSFin). Lors de la fourniture 

de services financiers, le prestataire doit avant 
tout ddfendre les intergts du dient. Les conflits 

entre des interets divergents des clients doivent 

etre gvitbs. Les interets personnels des prestataires 

de services financiers, les intergts de leurs colla-

borateurs et les intergts de tiers ne doivent pas 

s'opposer aux intergts des clients (art. 28 P-OSFin 

en relation avec l'art. 25 LSFin). La politique en 

matigre de conflits d’intergts doit gtre commu-

niquge de manigre approprige dans une ins¬ 

truction interne et doit gtre communiquee au 

dient sur demande. 

2.14 Obligation d’enregistrement au 
registre des conseiIlers 

Les conseillers ä la clientele, c.-ä-d. les per-

sonnes physiques qui fournissent des services 

financiers au nom de prestataires de services 

financiers ou en tant que prestataires de ser-

vices financiers,3^ doivent gtre enregistrgs dans 

un registre des conseillers^^. L’enregistrement 

peut gtre rgalisg auprgs du registre des con-

seillers de la Bourse de Berne (\wiw.regservices. 

ch)36 37 Le conseiller tenu de s’enregistrer 

est toujours une personne physique, ä savoir 

celle qui est au contact du dient. Les activites 

uniquement subordonnges et les activites qui 

ne constituent pas un service financier ne sont 

pas concernees par l’obligation d'enregistre-

ment. Notamment dans le domaine de la gestion 

de fortune et du conseil patrimonial, les obliga-

tions imparties aux conseillers ä la clientele sont 

importantes pour les agents fiduciaires ayant un 

fälble volume d’affaires, par example quand ils 

ne sont pas soumls ä une obligation de solliciter 

une autorisation en tant que gestionnaire de 

fortune indgpendant ou trustee, en raison du 

recours ä une exception. Dans ce cas, les agents 

fiduciaires doivent s’enregistrer dans le registre 

des conseillers nouvellement cree.^s 

Les conditions pour l’enregistrement dans le 

registre des conseillers sont des connaissances 

süffisantes des rggles de comportement gnoncges 

dans la LSFin et des connaissances techniques 

requises par l’activite, la conclusion d’une assu-

rance responsabilite civile professionnelle ou la 

fourniture des garanties financigres gquivalentes, 

l’affiliation ä un Organe de mgdiation, l’absence 

de condamnation penale inscrite au easier judi-

ciaire pour l’une des infractions contre le patri-

moine visges au CP et l’absence d’un interdiction 

de pratiquer ou d’une interdiction d’exercer pro-

nonege par la FINMA (art. 29 LSFin). Le registre 

des conseillers a done un pouvoir d’apprgciation 

concernant la decision de savoir si un conseiller 

ä la clientele dispose de connaissances süffi-

santes des rggles de comportement gnoncges 

dans la LSFin et des connaissances techniques 

requises par l’activite. Les conseillers ä la clientele 

doivent disposer des connaissances requises 

dans le dglai de deux ansä compter de l’entrge en 

vigueur de la LSFin et de l’OSFin, c.-ä-d. jusqu'au 

3I dgcembre 2021 (art. 104 P-OSFin). 

Lors de l’enregistrement, le conseiller ä la clien-

tele doit prouver ä l’aide de documents et gven-

tuellement aussi au moyen d’un entretien ou 

d’un test Objectif qu’il possgde les connaissan-

ces et capacites requises. Les modifications des 

informations devant gtre enregistrees doivent 

gtre declarges au registre des conseillers dans 

un dglai de 14 jours (art. 41 P-OSFin). 

2.15 Obligation d'affiliation ä un Organe 
de mediation 

Les agents fiduciaires et leurs entreprises qui sont 

des prestataires de services financiers doivent 

s’affilier ä un organe de mgdiation, au plus tard 

jusqu’au l®'juillet 2020 (art. 74 LSFin). Dans ce 

cas, l’agent fiduciaire doit informer ses clients de 

la possibilite d’une proegdure de mgdiation par 

un Organe de mgdication lors de l’gtablissement 

d’une relation d’affaires, en cas de refus d’un 

droit que fait valoir le dient et en tout temps, ä 

la demande du dient. Lors de l’enregistrement 

au registre des conseillers, les conseillers ä la 

clientele doivent ggalement indiquer l’organe de 

mgdiation du prestataire de services financiers. 

3. Obligations des agents fiduciaires 
dans le cadre de la loi sur 
les etablissements financiers 

La LEFin fixe les exigences rggissant l’activite des 

gtablissements financiers dans le but d’gtablir une 

norme uniforme sur le marchg financier suisse 

et done d’en assurer le bon fonctionnement 

ainsi que la protection des investisseurs.^^ Elle se 

rgfgre aux gtablissements financiers, c.-ä-d. aux 

gestionnaires de fortune, trustees, gestionnaires 

de fortunes collectives, directions de fonds et mai-

sons de titres.'“ L’obligation d’autorisation des ges-

tionnaires de fortune indgpendants (GFI) et des 

trustees est particuligrement importante pour les 

agents fiduciaires. Est rgpute gestionnaire de for-

tune au sens de l’art, 17 LEFin «quiconque peut, 

sur la base d’un mandat, disposer ä titre profes-

sionnel, au nom et pour le compte de clients, de 

leurs valeurs patrimoniales au sens de l’art, 3 let. e 

ch. l ä 4 LSFin».^* Un trustee ggre, ä titre profes-

sionnel, un patrimoine distinct ou en dispose en 

faveur d’un bgngficiaire ou dans un but dgter-

ming, sur la base de l’acte constitutif d’un trust.“*^ 

Les agents fiduciaires qui ggrent des avoirs pour 

des tiers, de manigre indgpendante en vue d’un 

revenu rggulier, courent ainsi le risque de devoir 

demander une autorisation en tant que gestion-

naire de fortune indgpendant ou trustee, pour 

autant qu’aucune exception ne s’applique. 

3.1 Agents fiduciaires en tant que ges-
tionnaires de fortune indgpendants 
et trustee soumis ä la LEFin 

Les agents fiduciaires qui agissent en tant que 

gestionnaires de fortune indgpendants ou trustee 

en Suisse ou depuis la Suisse exclusivement 

pour des clients gtrangers doivent en principe 

obtenir une autorisation de l’autorite de surveil-

lance, pour autant qu’aucune exception ne 

s’applique.’^ Les gestionnaires de fortune admi-

nistrent en principe des portefeuilles individuels 

et le trustee ggre des patrimoines distincts et 

veille ä leur prgservation de valeur et ä leur uti- 
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lisation affectee. Mais ils peuvent egalement 

proposer le conseil en placement, la distribution 

d’instruments financiers et l’analyse de porte-

feuille.“” Ils exercent leur activity ä titre pro-

fessionnel des lors qu’ils:'’^ 

• en tirent un produit brut de plus de 

50000 francs durant une annde civile, 

• dtablissent des relations d'affaires ne se limi-

tant pas ä une activity unique avec plus de 

20 cocontractants durant une annde civile ou 

entretiennent au moins 20 relations de ce type 

durant une annde civile, c.-ä-d, ont entretenu 

au cours de l’annde civile une relation d’affaires 

avec au moins 20 personnes diffdrentes, ou 

• effectuent des transactions dont le volume 

total ddpasse 2 millions de francs durant une 

annde civile, ä l'exclusion des remaniements 

de Portefeuilles, ce qui signifie qu’ils effectuent 

des transactions d’un volume total d’au moins 

2 millions de francs en une annde civile. 

Comme exposd ci-dessus, il peut arriver qu’un 

agent fiduciaire ne remplisse pas les conditions 

requises pour l’exercice d’une activitd ä titre pro-

fessionnel selon la LEFin, mais agisse ä titre pro-

fessionnel selon la LSFin, Il doit par consdquent 

respecter les obligations selon la LSFin et notam-

ment s’enregistrer au registre des conseillers. Il 

existe toute une sdrie d’exceptions ä l’obligation 

de solliciter une autorisation qui s’appliquent typi-

quement aux activitds des agents fiduciaires, Elles 

incluent par exemple la gestion de fortune dans 

le cadre de mandats rdgis par la loi. Cela concerne 

par exemple l’exdcution testamentaire ou la cura-

telle de reprdsentation ou la curatelle de portde 

gdndrale,''® les employeurs qui gdrent la fortune 

de leurs institutions de prdvoyance ainsi que les 

fdddrations d’employeurs et de salarids qui gdrent 

la fortune de leurs institutions. Une exception est 

dgalement prdvue pour les avocats et les notaires 

ainsi que leurs auxiliaires, pour autant qu’lls soient 

soumis au secret professionnel de l’art. 321 

ou ä l’art. 13 LLCA'“, ainsi que pour leurs per-

sonnes morales dans le cadre desquelles ils s’or-

ganisent. Il n’y a done pas d'exception pour les 

agents fiduciaires qui ne sont pas en mdme temps 

avocats ou notaires ou leurs auxiliaires.''^ 

Les gestionnaires de fortune et les trustees ont 

le choix entre les formes juridiques de l’entre-

prise individuelle, des socidtds commerciales et 

de la coopdrative selon le CO, qui conviennent 

ä l’exercice de la gestion de fortune. Les per-

sonnes physiques peuvent dgalement dtre ges-

tionnaires de fortune, mais doivent toujours etre 

inscrites au registre du commerce.“ 

3.2 Exigences concernant l’obligation 
de solliciter une autorisation et la 
procedure d’autorisation 

L’agent fiduciaire qui a besoin d’une autorisa-

tion en tant que gestionnaire de fortune indd- 

pendant ou trustee, doit remettre ä la FINMA 

une demande d’autorisation avec les documents 

ndeessaires ä l’apprdciation de la demande.®' 

Des explications sur l’activitd commerciale prd-

vue, le capital, l’organisation, la composition 

personnelle, la situation en matidre d'externali-

sation, l’organe de mddiation et les fonctions de 

contröle internes doivent notamment y etre don-

ndes. La demande d’autorisation doit dgalement 

s'accompagner des instructions affdrentes, con-

firmations, documents officiels et autres docu-

ments ndeessaires. La surveillance des gestion-

naires de fortune inddpendants et des trustees 

est exerede par des organismes de surveillance 

(OS), qui sont actuellement en cours d’autori-

sation. Eu dgard ä la grande complexitd de la 

proeddure d’autorisation, il estconseilld de faire 

appel ä un conseiller chevronnd. 

Les agents fiduciaires en tant que gestionnaires 

de fortune inddpendants et trustees n’dtaient 

pas encore soumis ä une obligation d’autorisa-

tion, avant l’entrde en vigueur de la LEFin. Ils 

doivent par consdquent s’annoncer ä l’Autoritd 

fdddrale de surveillance des marchds financiers 

FINMA jusqu’au 30juin 2020. Un delai detrois 

ans dgalement ä compter de l’entrde en vigueur 

de la LEFin leur est alors accordd, pour satisfaire 

aux exigences Idgales et ddposer une demande 

d’autorisation. Ils peuvent toutefois poursuivre 

leur activitd jusqu’ä la ddeision, pour autant qu’ils 

soient affilids ä un organisme d’autordgulation 

(DAR) selon l’art. 24 LBA®^ et surveillds par 

celui-ci en ce qui concerne le respect des obli-

gations correspondantes.“ Dans des cas parti-

culiers, la FINMA peut accorder une prolonga-

tion du ddlai.®” Cela signifie que les gestionnaires 

de fortune inddpendants et les trustees pour-

raient poursuivre leur activitd actuelle jusqu’ä 

quatre ans suivant l’entrde en vigueur de la 

LEFin, Si l’on tient compte du ddlai de traitement 

de leur demande d’autorisation par la FINMA. 

Les obligations selon la LSFin devront cepen-

dant dtre satistaites plus tot, au plus tard ä l’ex-

piration des ddlais de transition correspondants. 

Des raisons importantes plaident en faveur de 

la ndeessiter d’enregistrer les conseillers ä la 

clientdie des gestionnaires de fortune inddpen-

dants et des trustees au registre des conseillers 

pendant ces ddlais de transition, car jusqu’ä 

l’octroi de l’autorisation ils travaillent chez un 

intermddiaire financier qui ne fait pas l’objet d’une 

surveillance prudentielle selon l’art. 3 LFINMA. 

Aprds l’octroi de l’autorisation, ils peuvent etre 

radids du registre des conseillers. Le ddlai de 

transition dans la LEFin ne s’applique en effet 

pas automatiquement ä la LSFin.®® Nous pen-

sons que l’obligation d’enregistrement au registre 

des conseillers devrait s’appliquer aux conseil-

lers ä la clientdie de prestataires de services 

financiers qui n’ont mdme pas l'intention de 

ddposer une demande d’autorisation en tant 

que gestionnaire de fortune inddpendant ou 

trustee. En d’autres termes, le ddlai de transi-

tion ne doit etre sollicitd que par les prestataires 

de services financiers qui envisagent effective-

ment de ddposer une demande d’autorisation. 

Nous pensons que les prestataires de services 

financiers qui ne le font pas doivent enregistrer 

leurs conseillers ä la clientele au registre des 

conseillers jusqu’au 30 juin 2020 et ne peuvent 

pas bendficier de la disposition transitoire, car 

ils contournent la loi. La LSFin ne prdvoit pas 

de clause de grandfathering, contrairement au 

projet de LSFin mis en consultation. 

Si les gestionnaires de fortune inddpendants et 

trustees ddbutent leur activitd dans l’annde qui 

suit l'entrde en vigueur de la LEFin, ils doivent 

immddiatement s’annoncer ä la FINMA et satis-

faire aux conditions d’autorisation des le ddbut 

de leur activitd, ä l’exception de l’exigence d’af-

filiation ä un organisme de surveillance (OS). 

Dds que l’organisme de surveillance dispose de 

l'autorisation de la FINMA, les gestionnaires de 

fortune et trustees doivent s’y affilier et ddposer 

une demande d’autorisation. Dans ce cas aussi, 

ils peuvent exercer leur activitd jusqu’ä la ddei-

sion sur l’autorisation, pour autant qu’ils soient 

affilids ä un organisme d’autordgulation selon 

l’art. 24 LBA et surveillds par celui-ci en ce qui 

concerne le respect des obligations correspon-

d antes. 

4. Sanctions en cas de non-respect 
des obligations visees ä la LSFin 
et ä la LEFin 

La LSFin prdvoit expressdment des dispositions 

pdnales qui peuvent dtre infligdes en cas de 

manquement ä la LSFin. Les sanctions gdnd-

rales selon la LFINMA peuvent s’ajouter ä ces 

dispositions spdcifiques. Il peut notamment y 

avoir des investigations prdalables, pour autant 

que la division Enforcement de la FINMA ait 

des informations concernant de possibles irrd-

gularitds significatives au plan prudentiel ou des 

infractions ä la loi.®® Le non-enregistrement 

intentionnel au registre des conseillers ou la 

non-remise intentionnelle d’une demande d’auto-

risation en vue d’une autorisation en tant que 

gestionnaire de fortune inddpendant ou trustee 

peut etre puni d’une amende de 250000 francs 

au plus par conseiller.®^ La violation des rdgles 

de comportement peut dtre punie d’une amende 

de 100000 francs au plus selon la LSFin 

(art. 89 LSFin). 

5. Conclusion 

La LSFin et la LEFin peuvent avoir des rdper-

cussions sur les agents fiduciaires, pour autant 
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qu'ils fournissent des services financiers concer-

nant des instruments financiers. En plus d'un 

grand nombre d’obligations, par exemple les 

obligations de classification des clients, d’infor-

mation, de documentation, de comportement 

et d'organisation, l’obligation d'enregistrement 

dans le registre des conseillers pour les conseil-

lers ä la clientele de l'agent fiduciaire ainsi que 

l’obligation d’affiliation ä un organe de mediation 

sont particuliörement importants. Ces obliga-

tions entreront en vigueur le l®' janvier 2020, 

des dölais de transition de six ä 24 mois etant 

prövus pour la plupart des obligations. Les acti-

vites de gestion de fortune et de trustee exercöes 

ä titre professionnel peuvent egalement entraT-

ner une obligation d'autorisation par un OS. 

Dans ce cas, une demande d'autorisation doit 

§tre remise le 3I döcembre 2023 au plus tard. 

Les agents fiduciaires devraient analyser dös 

que possible s'ils retevent du Champ d'applica-

tion de la LSFin ou de la LEFin et, si C'est le cas, 

döbuter l'imptementation des nouvelles obliga-

tions en temps utile.  

' Message du 4 novembre 2015 concernant la loi sur 
les services financiers (LSFin) et la loi sur les dtablis-
sements financiers (LEFin), FF 2015, p. 8103.8115ss 
[message). 

2 FF2015, p. 8115. 
3 Art. 2 LSFin. 
* Art. 3 let. d LSFin et message, p. 8147. Selon la juris-

prudence civile exprimde par l'ATF 80 l 383, 385, qui 
s’applique par analogie selon l'opinion ddfendue ici, 
on n'exige pas ndcessaire qu'une activite dconomique 
inddpendante en vue d'un revenu rdgulier vise l'obten-
tion d'un bdndfice. L'exercice d'une activitd dcono-
mique organisde qui s'inscrit dans la durde et qui se 
traduit par un certain Chiffre d'affaires et qui exige par 
ailleurs selon sa nature et son dtendue une exploitation 
commerciale avec une comptabilitd ordonnde suffit d 
cet dgard. Les exigences concernant l'atteinte de ce 
seuil ne sont pas jugdes dievdes. 

5 Par instruments financiers, l’art. 3 al. l let. a LSFin 
entend les instruments suivants: 
1, les litres de participation: 
- les valeurs mobilidres ou litres sous forme d’actions, 

y compris les valeurs mobilidres ou litres assimilables 
d des actions qui confdrent des droits de participa-
tion ou de vote, tels que les bons de participation ou 
les bons de jouissance 

- les valeurs mobilidres ou litres qui permettent, lors 
de la conversion ou de l'exercice du droit titrisd sous-
jacent, d'acqudrir des litres de participation visds au 
tiret l du mdme dmetteur ou du mdme groupe d’en-
treprises, 

2, les litres de crdance: les valeurs mobilidres ou litres 
qui ne sont pas des litres de participation, 

3, les parts de placements collectifs de capitaux au 
sens des art. 7 et 119 de la loi du sur les placements 
collectifs (LPCC), 

4, les produits structurds. tels que les produits d capi-
tal garanti. les produits ä rendement maximal et les 
certificats, 

5, les ddrivds au sens de l'art. 2 let. e, de la loi sur l'in-
frastructure des marchds financiers. 

6, les ddpöts dont la valeur de rachat ou le taux d'intd-
rdt ddpend d'un risque ou d'un cours, exceptd ceux 
dont le taux d’intdrdt est lid ä un indice de taux d’in-
tdrdt, 

7, les obligations: les parts de la totalitd d'un emprunt 
qui sont soumises d des conditions identiques. 

® FF 2015, p. 8146-8147. 
’ Message, p. 8148. Le message interprdte la notion de 

conseiller d la clientdie au sens large. C'est Pourquoi 
les reprdsentants indirects, tels que les intermddiaires 
qui agissent en leur nom propre pour le compte d'au-
trui, sont dgalement Couverts. 

* Est considdrd Comme un dient privd quiconque n'est 
pas un dient professionnel (art. 4 al. 2 LSFin). 

® Par dient professionnel, on entend selon l'art. 4 al. 3 LSFin: 
a. les intermddiaires financiers au sens de la LB, la 

LEFin et la LPCC; 
b. les entreprises d'assurance visdes par la LSA; 
C. les clients dtrangers soumis d une surveillance pru-

dentielle dquivalente d celle des personnes dnon-
edes aux let. a et b; 

d. les banques centrales; 

e. les dtablissements de droit public disposant d'une 
trdsorerie professionnelle, c.-d-d. au moins une per-
sonne qui se Charge d temps plein du placement de 
la fortune; 

f. les institutions de prdvoyance ou les institutions ser-
vant d la prdvoyance professionnelle disposant d'une 
trdsorerie professionnelle; 

g. les entreprises disposant d'une trdsorerie profession-
nelle; 

h. les grandes entreprises, c.-d-d. toute entreprise qui 
ddpasse deux des valeurs suivantes: a. total du bilan 
de 20 millions de francs; b. Chiffre d'affaires de 
40 millions de francs; e. capital propre de 2 millions 
de francs; 

i. les structures d'investissement privdes disposant 
d'une trdsorerie professionnelle institudes pour les 
clients forlund. 

On entend par clients institutionnels, les clients pro-
fessionnels selon l'art. 4 al. 3 let. a-d ainsi que les 
collectivitds de droit public nationales et supranatio-
nales disposant d'une trdsorerie professionnelle (art. 4 
al. 4 LSFin). 

" Guillaume Braidi, La classification des clients selon la 
loi sur les services financiers, Schweizerische Zeit-
schrift für Wirtschaftsrecht SZW, Zürich 2018, p. 485. 

>2 Art. 4 al. 4 P-OSFin. 
Art. 5 al. 3 d 8 LSFin. 

» Art. 103 P-OSFin. 
Art. 9 al. l LSFin en rel. avec l'art. 13 P-OSFin. 
Art. 8 al. 3 d 5 LSFin. 
Art. 105 P-OSFin. 
Cf. d Propos de la ddlimitation entre conseil en place-
ment ponctuel et conseil en placement tenant compte 
de la totalitd du portefeuille: Luc Thdvenoz, FIDLEG 
und das Vertragsrecht. Eine Einführung, in: Bankver-
tragsrecht, in: Susan Emmenegger (dd.), SBT Schwei-
zerische Bankrechtstagung 2017, p. 249. 

l® Art. 12 LSFin. 
» Art. 16 P-OSFin. 

Art. 105 P-OSFin. 
22 Art. 12 LSFin. 
23 Message, FF 2015, p. 8101 ss, 8159. 
2‘> Art. 16 P-OSFin. 
25 Art. 105 P-OSFin. 
25 Art. 15 LSFin. 
22 Art. 105 P-LSFin. 
28 Message,FF2015,p.8101ss.8159.Art. 19al.2P-0SRn. 
28 Art. 105 P-OSFin. 
30 FF 2015, p. 8124,8160. 
31 Art. 20 P-OSFin, message, FF 2015, p. 8160. 
32 Art. 18 LSFin, message, FF 2015, p. 8160. 
33 Art. 19 al. l LSFin. 
3< Art. 3 al. l let. e LSFin. 
35 Cf. www.regservices.ch. 
35 Cf. www.regservices.ch. 
32 Le registre des conseillers de Regulatory Services AG 

traverse encore actuellement la proeddure d’oetroi de 
licence auprds de l'Autoritd fdddrale de surveillance 
des marchds financiers FINMA. 

3S Art. 3I LSFin. 
39 Art. l LEFin. 
«> Art. 2 LEFin. 
« Art. 17 al. l LEFin. 
•2 Art. 17 al. 2 LEFin. 
« Message, FF 2015, p. 8127. 
“ Art. 19 al. l et 2 P-OSFin. 
« Cf. art. Il P-OSFin. 
35 Art. 2 al. 2 let. b LEFin en rel. avec l'art. 2 al. 5 P-OSFin. 
32 Code pdnal du 21 ddeembre 1937 (dtat au l“ juil-

let 2019) (RS 311.0). 
3S Loi fdddrale du 23 juin 2000 sur la libre Circulation des 

avocats (loi sur les avocats. LLCA) (dtat au l" jan-

vier 2017) (RS 935.61). 
39 Art. 2 al. 2 let. e LEFin. 
50 Art. 18 LEFin. 
5' Cf. notamment l'art. 4 P-OSFin concernant son contenu 

et son organisation. 

52 Loi fdddrale du 10 octobre 1997 concernant la lutte 
contre le blanchiment d'argent et le financement du 
terrorisme (loi sur le blanchiment d'argent, LBA) (dtat 
au l" janvier 2019) (RS 955.0). 

53 Art. 74 al. 2 LEFin. 
53 Art. 74 al. 4 LEFin. 
55 Ni la LEFin ni la LSFin, ni les documents affdrents 

ne se prononcent ä ce sujet. Les raisons qui plaident 
en faveur d'une obligation d’enregistrement dans le 
registre des conseillers sont les diffdrents domaines 
de rdglementation, les services financiers soumis d 
la LSFin et les dtablissements financiers soumis d la 
LEFin, mais aussi les diffdrents destinataires des obli-
gations. La LEFin rdglemente les dtablissements finan-
ciers et la LSFin les conseillers d la clientdie. La LSFin 
vise notamment la erdation de «conditions compa-
rables pour la fourniture des services financiers offerts 
par les diffdrents prestataires» (art. l al. l LSFin), dont 
ddcoule le principe «same business, same risks, same 
rules». Les services financiers prdsentant des risques 
similaires devraient par consdquent dtre soumis aux 
mdmes rdgles du jeu. Il y a indgalitd de traitement 
quand les conseillers d la clientdie de prestataires de 
services financiers (par exemple des conseillers patri-
moniaux) non soumis d la LEFin doivent s'enregis-
trer au registre des conseillers jusqu'au 30 juin 2020, 
contrairement aux conseillers d la clientdie de gestion-
naires de fortune inddpendants, qui bdndficient du 
ddlai de transition. 

55 Urs Zulauf entre autres, Finanzmarktenforcement, 
2'dd. 2014, p. 85ss. 

52 Loi fdddrale du 22 juin 2007 sur l'Autoritd fdddrale de 
surveillance des marchds financiers (loi sur la surveil-
lance des marchds financiers, LFINMA). 
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