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B A N K I N G  &  F I N A N C E 

1 	 I N T R O D U C T I O N
En ce qui concerne les aspects régis par la loi fédérale sur 
l’infrastructure des marchés financiers (LIMF), le droit suisse 
est déjà conforme au droit de l’UE (p.ex. en matière de régle-
mentation des infrastructures des marchés financiers et 
des marchés des dérivés). L’un des objectifs de la nouvelle 
LSFin et de la loi fédérale sur les établissements financiers 
(LEFin) est d’aligner la législation suisse à MiFID II. Cela 
devrait permettre aux autorités de l’UE d’accorder à la Suisse 
le “statut d’équivalence“ selon les règles d’accès au marché 
de MiFID II pour les prestataires de services financiers de 
juridictions de pays tiers.

Les nouvelles règles de comportement pour les presta-
taires de services financiers dans le cadre de la LSFin com-
prennent notamment (i) une nouvelle segmentation de la 
clientèle en clients privés, clients professionnels et clients 
institutionnels au lieu de l’ancienne classification en inves-

tisseurs qualifiés et non qualifiés, (ii) de nouvelles obliga-
tions d’information en plus de la divulgation standardisée 
des risques actuellement en place, (iii) la vérification du 
caractère approprié et de l’adéquation pour les clients sous 
gestion et sous conseil, (iv) de nouvelles règles relatives à la 
best-execution, aux conflits d’intérêts et à l’égalité de trai-
tement des investisseurs, (v)  aux rétrocessions et (vi) à l’in-
troduction d’une obligation d’enregistrement pour les 
conseillers à la clientèle.

Ces nouvelles règles de comportement selon la LSFin s’ap-
pliqueront aux prestataires de services financiers, c’est-à-
dire aux personnes qui fournissent à titre professionnel des 
services financiers en Suisse ou à des clients en Suisse. Les 
entreprises d’assurance et les institutions de prévoyance 
seront exclues du champ d’application. La définition des ser-
vices financiers englobe les activités suivantes, pour autant 
qu’elles soient fournies à des clients:
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services en matière de gestion de fortune, de conseil en placement ou de execution only. La consulta-
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>> l’acquisition ou l’aliénation d’instruments financiers;

>> la réception et la transmission d’ordres portant sur 
des instruments financiers;

>> la gestion d’instruments financiers (gestion de for-
tune);

>> des recommandations personnalisées en lien avec des 
instruments financiers (conseil en placement); et

>> l’octroi de crédits pour exécuter des opérations sur 
instruments financiers. 

Il n’est pas nécessaire que les prestatires soient soumis à la 
surveillance prudentielle de la FINMA prestataires pour tom-
ber dans le champ des règles de comportement de la LSFin. 

Selon la LSFin, les instruments financiers sont (i) les titres 
de participation et les titres convertibles en titres de partici-
pation, (ii) les titres de créance (y compris les obligations et 
autres titres de créance), (iii) les parts de placements collec-
tifs de capitaux, (iv) les produits structurés, (v) les dérivés au 
sens de la LIMF et (vi) les dépôts structurés. À l’exception de 
(i) et (ii), le champ d’application des règles de conduite de la 
LSFin n’exige pas que les instruments financiers soient 
considérés comme des valeurs mobilières.

2 	 S E G M E N TAT I O N  D E S  C L I E N T S
2 . 1 	C AT É G O R I E S  D E  C L I E N T S
Les prestataires de services financiers devront catégori-
ser leurs clients en clients privés, professionnels ou ins-
titutionnels, sauf s’ils considèrent tous leurs clients 
comme privés.

Les clients institutionnels sont des intermédiaires finan-
ciers soumis à surveillance prudentielle (banques, mai-
sons de titres, directions de fonds, gestionnaires de for-
tunes autorisés et trustees), les entreprises d’assurance, 
les banques centrales et certains établissements de droit 
public disposant d’une trésorerie professionnelle.

Les clients professionnels sont, en sus des clients institu-
tionnels, les institutions de prévoyance, les établissements 
de droit public et les entreprises disposant d’une trésore-
rie professionnelle, les grandes entreprises (soit qui fran-
chissent deux des seuils suivants: bilan de CHF 20 mil-
lions, chiffre d’affaires de CHF 40 millions ou capital propre 
de CHF 2 millions) et les structures d’investissement pri-
vées disposant d’une trésorerie professionnelle pour parti-
culiers fortunés qui peuvent faire un opting-out. 

Les clients sont par défaut des clients privés s’ils ne sont 
pas des clients institutionnels ou des clients professionnels.

Dans le cadre des placements collectifs de capitaux, la 
classification entre investisseurs qualifiés et non qualifiés 
reste nécessaire. 

2 . 2 	O P T I N G - O U T  D E S  C L I E N T S  P R I V É S
Les clients privés peuvent renoncer à leur statut et décla-
rer qu’ils souhaitent être considérés comme des clients 
professionnels s’ils (i) disposent d’une fortune d’au moins 
CHF 500’000 et des connaissances nécessaires pour com-
prendre les risques des placements du fait de leur forma-
tion et de leur expérience professionnelle ou d’une expé-

rience comparable dans le secteur financier, ou (ii) 
disposent d’une fortune d’au moins CHF 2 millions. 

La fortune comprend, selon le P-OSFin, (i) les avoirs à vue ou 
à terme, (ii) les valeurs mobilières y compris les placements 
collectifs et les produits structurés, (iii) les dérivés, (iv) les 
métaux précieux, (v) les assurances-vie ayant une valeur de 
rachat (vi) les placements fiduciaires. Les placements immo-
biliers et les prétentions en matière d’assurances sociales 
ou les avoirs de prévoyance professionnelle ne sont pas 
inclus. Les clients privés qui détiennent une fortune en com-
mun doivent faire l’opting-out en commun. 

Si un client privé agit par l’intermédiaire d’un gestionnaire 
de fortune, il peut déclarer par écrit que les connaissances 
et l’expérience du gestionnaire doivent être prises en compte. 

2 . 3 	O P T I N G - I N  D E S  C L I E N T S  P R O F E S S I O N N E L S 
E T  I N S T I T U T I O N N E L S

Les clients professionnels peuvent à l’inverse opter pour le 
statut de client privé. De même, les clients institutionnels 
peuvent opter pour le statut de client professionnel. Le pres-
tataire de services financiers doit informer ses clients pro-
fessionnels et institutionnels des possibilités d’opting-in.

"Les clients sont par défaut des 
clients privés s’ils ne sont pas des 
clients institutionnels ou profes-
sionnels."

3 	 D É T E R M I N AT I O N  D U  T Y P E  D E  S E R V I C E
Pour déterminer l’étendue des obligations au point de 
vente, le prestataire de services financiers doit classer les 
relations avec ses clients dans les catégories (i) contrats 
de gestion, (ii) contrats de conseil et (iii) execution only.

4 	 N O U V E L L E S  R È G L E S  D E  C O M P O R T E M E N T  A U 
“ P O I N T  D E  V E N T E ”

4 . 1 	É T E N D U E  P E R S O N N E L L E
Si les nouvelles règles de comportement ne s’appliquent pas 
aux clients institutionnels, elles s’appliqueront pleinement 
aux clients privés. Les clients professionnels peuvent renon-
cer aux droits mentionnés aux ch. 4.2 et 4.4 ci-dessous.

4 . 2 	FO U R N I T U R E  D ’ I N FO R M AT I O N S
En matière d’informations, un prestataire de services 
financiers devra informer ses clients avant la conclusion 
d’un contrat ou la fourniture d‘un service sur (i) son nom 
et son adresse, (ii) son champ d’activité, (iii) son statut 
réglementaire, (iv) la possibilité d’engager une procédure 
de médiation auprès d’un organe de médiation reconnu et 
(v) les risques généraux liés aux instruments financiers. 
Ces informations peuvent être fournies dans une bro-
chure standardisée.

De plus, les informations fourniesdevront également com-
prendre les éléments suivants :

>> Information sur les coûts liés aux services financiers: 
selon le P-OSFin, le prestataire de services financiers 
doit fournir une information sur les coûts uniques 
(p.ex. frais d’ouverture ou de clôture de compte) et les 
coûts récurrents (p.ex. commissions annuelles de 
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dépôt ou de gestion) en lien avec le service financier. 
Cette information doit être donnée lors de la conclu-
sion du contrat concerné (p.ex. pour un contrat de ges-
tion ou de conseil) ou avant la première fourniture du 
service financier (p.ex. lors de transactions). L’infor-
mation doit être faite de la manière la plus précise 
possible et peut être faite - dans la mesure où cela 
n’est pas possible autrement - sur la base de tarifs 
généraux. Toutefois, selon la LSFin, l’obligation de 
fournir des informations sur les coûts liés à une tran-
saction ne s’applique que si le prestataire de services 
financiers recommande le produit, par exemple dans le 
cadre d’une relation de conseil en placement.

>> Information sur les risques liés aux services finan-
ciers: dans le cadre de conseils en placement, il s’agit 
des informations sur les instruments financiers à 
acquérir, en tenant compte du portefeuille du client. 
Dans le cadre de contrats de gestion de fortune, il 
s’agit des informations sur les risques découlant de la 
stratégie de placement.

>> Information relative à de potentiels conflits: l’infor-
mation doit comprendre tout lien avec des tiers qui 
pourrait donner lieu à un conflit d’intérêts et toute 
mesure visant à les atténuer.

>> Information sur l’offre du marché: cette information 
doit indiquer au client si l’offre du marché prise en 
considération provient ou non de tiers.

>> Feuille d’information de base: lorsqu’un instrument 
financier est offert à des clients privés, en ligne avec 
l’obligation découlant dans l’UE du Règlement PRIIPs, 
le producteur doit préparer une feuille d’information 
de base. Cette obligation ne s’applique pas aux titres 
de participation (y compris les obligations conver-
tibles) et aux titres de créance sans caractère de déri-
vés (p.ex. les obligations à taux fixe, les obligations à 
durée indéterminée, les obligations à taux variable 
classiques). Dans la mesure où une feuille d’informa-
tion de base doit être préparée, le prestataire de ser-
vices financiers au point de vente doit la mettre à la 
disposition des clients privés lorsqu’il recommande le 
produit financier. Par conséquent, la feuille d’informa-
tion de base n’a pas à être mise à disposition par un 
prestataire de services financiers fournissant unique-
ment des services d’execution only, sauf lorsqu’une 
feuille d’information de base est déjà disponible. Si un 
instrument financier est uniquement offert à des 
clients sous mandat de gestion, aucune feuille d’infor-
mation de base ne doit être établie. 

>> Prospectus: Dans la mesure où un prospectus doit 
être établi (voir notre précédente Newsletter de janvier 
2019), le prestataire de services financiers doit le 
mettre à disposition sur demande.

4 . 3 	A D É Q U AT I O N  E T  C A R A CT È R E  A P P R O P R I É
Les prestataires de services financiers offrant des ser-
vices de gestion de fortune doivent procéder à une vérifica-
tion de l’adéquation. Ceci vaut également lorsque le ser-
vice consiste en du conseil en placement en tenant compte 
du portefeuille du client. Lorsque les conseils en place-
ment se limitent à des transactions isolées, seule une véri-
fication du caractère approprié est requise.

Dans le cadre de la vérification du caractère approprié, le 
prestataire de services financiers doit examiner les 
connaissances et l’expérience de ses clients afin de véri-
fier si l’instrument financier recommandé est approprié. 
La vérification de l’adéquation doit également tenir 
compte de la situation financière du client et de ses 
objectifs de placement.

Pour les clients ayant des relations execution only - 
contrairement à MiFID II, où ce n’est le cas que pour des 
instruments financiers non complexes - aucune vérifica-
tion de l’adéquation ou du caractère approprié n’est 
requise. Le prestataire de services financiers doit infor-
mer ses clients qu’aucune vérification de ce type ne sera 
effectuée.

"Les informations au client devront 
inclure les indications relatives aux 
coûts."

4 . 4 	O B L I G AT I O N S  D E  D O C U M E N TAT I O N
Un prestataire de services financiers doit documenter les 
services financiers convenus avec les clients et les infor-
mations recueillies sur le client.

5 	 B E S T  E X E C U T I O N
Les prestataires de services financiers assurent lors de 
l’exécution des ordres de clients le meilleur résultat pos-
sible en ce qui concerne les coûts, la rapidité et les autres 
conditions. Ils définissent ceci dans une best execution 
policy à revoir annuellement.

6 	 R É T R O C E S S I O N S
Les rétrocessions comprennent tout paiement ou autre 
avantage ou service qu’un prestataire de services finan-
ciers reçoit de tiers dans le cadre de services financiers.. 
Selon le droit actuel, de tels versements appartiennent au 
client, à moins qu’il n’y ait valablement renoncé. Une 
renonciation valable exige que le client connaisse au moins 
la fourchette  de tels versements.

7 	 R E G I S T R E  D E S  C O N S E I L L E R S
Les conseillers à la clientèle d’un prestataire de services 
financiers non soumis à la surveillance de la FINMA ou 
d’un organisme de surveillance au sens de la loi sur la sur-
veillance des marchés financiers (p.ex. conseillers en pla-
cement suisses ou prestataires de services financiers 
étrangers sans présence en Suisse) seront soumis à l’obli-
gation d’être enregistrés en Suisse. Une exemption limitée 
est prévue pour les conseillers à la clientèle d’un presta-
taire étranger si (i) le prestataire fait partie d’un groupe 
financier soumis à la surveillance consolidée de la FINMA 
et (ii) les conseillers à la clientèle traitent en Suisse uni-
quement avec des clients professionnels ou institution-
nels. Étant donné la portée limitée de l’exemption, l’exi-
gence d’enregistrement s’appliquera à de nombreux 
prestataires financiers étrangers.

8 	 P E R S P E CT I V E S
Il reste à savoir si l’alignement du droit suisse au droit de 
l’UE dans le cadre de la LSFin sera suffisant pour obtenir le 
“statut d’équivalence“ selon les règles d’accès au marché 
de MiFID II pour les prestataires de services financiers de 
juridictions de pays tiers. Sur certains points essentiels, le 
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droit suisse adopte une approche plus libérale que le droit 
communautaire, p.ex. dans le cadre des rétrocessions ou 
en n’exigeant pas la séparation de la recherche et la 
manière dont la recherche devrait être financée. Le droit 
suisse est aussi plus libéral dans le cadre de la gouver-
nance des produits.L’entrée en vigueur de la réglementa-
tion suisse est prévue pour le 1er janvier 2020. Les presta-
taires de services financiers bénéficieront d’un délai 
transitoire d’une année pour effectuer la classification des 
clients et assurer le respect des nouvelles règles de com-
portement au point de vente (ch. 2 et 4 ci-dessus). Les 
conseillers à la clientèle assujettis à l’obligation d’enregis-
trement (ch. 7 ci-dessus) devront déposer leur demande 
d’enregistrement d’ici au 1er juillet 2020.
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