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Gérants de fortune 
indépendants

Dans la tourmente 
de la sur-réglementation helvétique
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les prestataires du secteur ban-
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plus de 3 000 au 31 décembre dernier et près de 
4 000 en incluant les fiduciaires offrant des services de gestion patrimoniale, ne sont pas épargnés par 
les nouvelles directives réglementaires en matière fiscale, prudentielle et régulatoire. Si la branche enre-
gistre des regroupements de professionnels et des cessations d’activité (environ 280 en 2014, surtout 
des départs à la retraite), elle connaît aussi des créations d’enseignes, près de 160 l’année dernière. 
La preuve de sa bonne santé. Il n’empêche qu’une épée de Damoclès plane sur ces spécialistes de 
la gestion de fortune, sous la forme d’un « monstre » bureaucratique. C’est pourquoi ils montent au 
créneau, bien déterminés à défendre leurs intérêts et... ceux de leurs clients ! Explications.

  Didier Planche

 VU DE SUISSE

Si les experts du rapport final Brunetti sur les défis et l’avenir de la place financière 
suisse (cf. Gestion de Fortune n°256 de février 2015) recommandent un alignement de la 
législation helvétique des marchés financiers au droit de l’UE/EEE, afin d’assurer 
un accès au marché européen, l’Association Suisse des Gérants de Fortune (ASG) 
estime, pour sa part, qu’une anticipation de réglementations supplémentaires n’a 
aucun sens en Suisse, avant que ne soit négocié un tel accord avec l’UE. En l’absence 
d’un accord sur les services financiers avec l’UE, une législation sur la gestion de la 
fortune indépendante ne se justifie aucunement. 
Selon l’ASG, ces mêmes experts plaidant pour une européanisation rapide de la lé-
gislation helvétique des marchés devraient se souvenir que la stratégie de l’équiva-
lence a déjà donné lieu à des échecs cuisants. Dans tous les dossiers, pour lesquels la 
Suisse a repris le droit européen, et notamment en matière de placements collectifs, 
l’équivalence a ainsi été refusée. De plus, les coûts élevés liés à cette européanisation 
impacteraient principalement les petites institutions financières commerciales et 
de prévoyance, donc les gérants de fortune indépendants, dont la très grande majo-
rité est constituée de microentreprises.  
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considérer leur mise sous tutelle comme 

-
ponsable.

-

Ce 

de « monstre » un peu partout qui, sous 

de nombreux aspects, dépasse largement 

le droit européen pourtant donné en réfé-

rence. D’où les critiques acerbes qui ont 

fusé de tous côtés. Seuls quelques pro-

tecteurs des consommateurs ont refusé 

de comprendre que, pour la majorité des 

prestataires en Suisse, les revenus ne suf-

Comme l’analyse Patrick Dorner, directeur de l’Association Suisse des Gérants 
de Fortune (ASG), les deux variantes de « l’euro-compatibilité » sont les voies 
de l’adaptation/reprise du droit de l’EU et de la recherche de l’équivalence. 
Mais quelle que soit l’approche, ni l’une ni l’autre ne nécessite la mise en 
place d’une surveillance prudentielle de la gestion de fortune indépendante 
pour aboutir. « L’année écoulée a clairement montré que le credo politique 
du Département fédéral des finances, selon lequel l’équivalence du droit de la 
surveillance ouvrira l’accès au marché, n’est pas tenable. Dans le domaine des 
fonds non ouverts au public, les efforts déployés pour instaurer l’équivalence 
par rapport à la réglementation de l’UE, en révisant la Loi Fédérale sur les 
Placements Collectifs de Capitaux (LPCC), n’ont abouti à rien jusqu’à présent. 
En effet, la commission de l’UE a refusé la reconnaissance de l’équivalence à 
la Suisse, pourtant si importante pour le commerce transfrontalier, malgré un 
préavis favorable de l’autorité de surveillance européenne compétente. Cette 
décision répondait manifestement à des motifs politiques », commente le direc-
teur de l’ASG. 
Bien que la mise en place de l’équivalence dans le domaine de la réglementa-
tion des marchés financiers (principalement en ce qui concerne les opérations 
avec la clientèle privée, mais aussi dans une large mesure pour les opérations 
avec la clientèle institutionnelle) n’ait en rien amélioré l’accès au marché, le 
Département fédéral des finances et les grandes banques suisses entendent 
poursuivre obstinément cette politique. « Mais à ce jour, elle a presque totale-
ment échoué, alors même que le projet initial de créer des règles équivalentes 
se réduit aujourd’hui à la transposition servile de réglementations de détail, 
souvent assortie de surcroît d’une bonne dose de « swiss finish ». De plus 
en plus, cette stratégie de l’équivalence est maintenue faute de mieux et se 
transforme progressivement en « mensonge de l’équivalence ». Les premiers 
menacés sont les prestataires professionnels de services financiers avec, en 
tête, les gérants de fortune indépendants. On peut véritablement prétendre 
que les directives de l’UE sur les marchés d’instruments financiers et les 
services financiers portent profondément l’empreinte du lobbying des grands 
établissements européens. Par conséquent, elles sont peu favorables aux 
PME   », s’insurge Patrick Dorner.   

ACCÈS AU MARCHÉ EUROPÉEN

Le « mensonge de l’équivalence »

Patrick Dorner

Association Suisse des 
Gérants de Fortune

L’ASG milite pour 
une réglementation 
adéquate des gérants 
de fortune 
indépendants, offrant 
un avenir aux 
petites et très petites 
enseignes
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tion globale, lesquels doivent être 

répercutés sur les investisseurs. 

À bien des égards, le grand projet 

LSFin/LEFin a sans doute d’ores 

l’été 2015 un message redimen-

des États/Sénat, Conseil national/

Assemblée nationale, NDLR). Tou-

tefois, le risque est grand que l’on 

projet surdimensionné par une sur-

réglementation inutile des gérants 

de fortune indépendants. Aussi, un 

compromis boiteux au détriment 
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L’ASG milite donc pour une régle-

mentation adéquate des gérants 

de fortune indépendants, offrant 

un avenir aux petites et très petites 

enseignes »
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aboutir une législation contraire 

Il ne s’agit ni plus ni moins de po-

litique structurelle déguisée, visant 

concurrents, 

-

tion de la surveillance des gérants 

de fortune indépendants » (cf. en-

cadré page 65

c’est oublier que l’argent géré 

par le gérant de fortune indépen-

dant est et reste déposé auprès 

Compte tenu de l’évolution de la profession, apparemment dans un sens plutôt res-
trictif, les gérants de fortune indépendants suisses devront-ils revoir leur ingénie-
rie patrimoniale pour continuer à séduire la clientèle étrangère ? Pour Cosima F. 
Barone, la directrice du Groupement Suisse des Conseils en Gestion Indépendants 
(GSCGI), ce ne sera pas nécessaire, car la maîtrise des techniques de gestion et 
la longue expérience des professionnels helvétiques de la branche sont et seront 
toujours reconnues sur le plan mondial. En outre, les clients étrangers apprécient 
le modèle d’affaires du gérant indépendant suisse, axé sur la notion d’approche 
globale, lequel est exclusif sur les marchés occidentaux, où les intervenants sont 
généralement des agents liés (tied agents) et des plates-formes spécialisées. « Néan-
moins, promouvoir les atouts des gérants de fortune indépendants de manière plus 
efficace sera impératif. Dans cette optique, le GSCGI a déjà créé en 2012 le mensuel en 
ligne The IFA’s WealthGram, largement diffusé en Suisse et à l’international, afin de 
permettre à ses membres et autres gérants de la place financière helvétique de faire 
connaître leurs expertises en matière de techniques d’analyse et de gestion patrimo-
niale », rappelle-t-elle. 
Et qu’en est-il de l’éthique dans la pratique des affaires, dont le modèle même de 
conseil en gestion indépendant a contribué de façon exponentielle à la transpa-
rence et à la protection des intérêts du client-investisseur ? « Depuis sa fondation, 
le GSCGI a institué une charte comportant des exigences éthiques et professionnelles de 
très haut niveau, que ses membres s’engagent à respecter. Les cas graves, ayant défrayé 
la chronique, n’ont ainsi jamais touché un de ses membres », tient à souligner Cosima 
F. Barone, qui ajoute que « les règles-cadres et la future supervision prudentielle 
n’apportent rien de plus en termes d’éthique professionnelle et de bonnes pratiques de 
gestion de fortune ».  

MODÈLES D’AFFAIRES ET ÉTHIQUE 

DES GÉRANTS DE FORTUNE INDÉPENDANTS

Toujours appréciés sur le plan mondial

 VU DE SUISSE

Cosima F. Barone

Groupement Suisse 
des Conseils en 
Gestion Indépendants 

De nombreux gérants 
de fortune ont dû 
changer leur modèle 
d’affaires, ou quitter 
le pays
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d’une banque et jouit, par conséquent, de 

la même protection »
-

Elles sont encadrées par 

la FINMA et applicables aussi bien aux 

relations entre une banque et son client, 

association comme l’ASG et son client. De 

surcroît, elles sont matériellement équi-

valentes aux directives européennes en la 

matière »
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argumentant que le léger recul du nombre 

Les sorties se sont 

-

est resté stable. De plus, le nombre impor-

tant de création d’enseignes démontre la 
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cessus de consolidation tant annoncé, il 

n’est toujours pas constaté sur le terrain »
stipule-t-il.

-
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tions louables du législateur et du régu-
Au GSCGI, nous espérons que, 

dans le cadre des futures lois régissant 

la profession de gérant de fortune indé-

reconnue. D’ailleurs, nous avons entrepris 

en amont des nouvelles lois. En ce qui 

concerne ces dernières, elles pourraient 

-

tème d’organismes d’autorégulation, qui 

a été mal conçu, mal géré et surtout qui 

instances internationales. Au lieu de pré-

-

sion par des organes qu’auraient agréés 

de surveillance a mis en place une multi-

», ces 

mêmes organismes d’autorégulation, ou 

OAR, qui ne sont ni des associations, ni 

parler. Créés par des avocats et des tiers 

l’exercice de la gestion patrimoniale, ces 

lucratives pour leurs créateurs, dépourvus 

la structure et le fonctionnement de leurs 

» gérants de fortune »
-
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Nous n’avons pas cessé 

de répéter que les réglementations com-

plexes et lourdes applicables aux grandes 

-

témiques ne sont pas applicables aux 

gérants de fortune indépendants » -

approche de microgestion régulatoire de la 

D’une part, les détails 

dans lesquels les textes se répandent se-

ront vite obsolètes et requerront des révi-

sions continuelles ; d’autre part, le nombre 

de critères rétrécira considérablement la 

».

-
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De nombreux gérants 

-

ment d’exigences régulatoires, en matière 

de « governance et de risk control », aura 

des effets pervers. La forte concentration 

de la profession, dans des structures tou-

jours plus importantes, est préjudiciable 

qui, par excellence, n’intéresse pas les 

précisément le gérant indépendant qui 

-

rêts de ses clients et représente l’antidote 

aux conflits d’intérêt » -
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