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LA RECONNAISSANCE DE 
L’ASSOCIATION PROFESSIONNELLE 
REPRÉSENTATIVE PAR LES AUTORITÉS 
DE RÉGULATION ET DE SUPERVISION

LA CHAMBRE NATIONALE DES CONSEILS EN GESTION DE PATRIMOINE 
(CNCGP) OCCUPE UNE PLACE PARTICULIÈRE AUX CÔTÉS DES 
AUTORITÉS EN CHARGE DE LA RÉGULATION ET DE LA SUPERVISION 
DES INTERMÉDIAIRES, QU’IL S’AGISSE NOTAMMENT DE CONSEILS EN 
INVESTISSEMENTS FINANCIERS(1) (CIF) OU DE COURTIERS D’ASSURANCE. 

Cpatrimoine a donc natu-

-

-

prétend désormais devenir une asso-
ciation représentative des courtiers 
d’assurance. Pour autant, c’est une 

-

mandataires devront adhérer à une 

2 -
-

diaires en assurance (ORIAS). 

son projet de création d’associations 

), en 
4

courtiers (5

représentation des intermédiaires 

-
-
-

er janvier 
2020. En 2021 (6

NOTES

(1) 
er

(2) 
Cette option a déjà été envisagée en 

juillet 2009 dans le cadre d’un rapport 

La proposition 15 visait à « exiger de 
chaque intermédiaire qui intervient en 
tant que conseiller en investissement 

ou intermédiaire en opérations de 
banque d’adhérer à une ou plusieurs 
associations professionnelles couvrant 
l’ensemble de son champ d’activité, 
agréées par le superviseur compétent ». 

(4) 

(5) Les courtiers en assurance 

 

d’assurance.
(6) 

PAR NICOLAS DUCROS, 
DÉLÉGUÉ GÉNÉRAL 
DE LA CHAMBRE 
NATIONALE DES 
CONSEILS EN GESTION 
DE PATRIMOINE 
(CNCGP)

ET BENOIST LOMBARD, 
CONSEIL AUPRÈS DE 
LA CNCGP, ANCIEN 
PRÉSIDENT DE LA 
CNCGP
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d’adhésion à une association repré-
sentative. Pour atteindre cet objectif, 

8) dont 
-

9
L. 541-4, I, du Code monétaire et 

Tout conseiller en 

à une association chargée du suivi de 
l’activité professionnelle individuelle 
de ses membres, de leur représenta-
tion collective et de la défense de leurs 
droits et intérêts ». Une différence fon-

-
sentatives des courtiers d’assurance. 

d’associations sont cependant dotés 
-

-

(II). Dans une certaine mesure, cette 

I – LES ATTENTES DE 
L’ADMINISTRATION VIS-À-
VIS-VIS DES ASSOCIATIONS 
DE COURTIERS

-
-

-

A – UNE ACTIVITÉ DE SUIVI  
ET D’ACCOMPAGNEMENT

10

-

-

1°/ La mission de suivi

-
-

des assurances, et des conditions 

courtiers est respectivement visée 

11). 

-
12). 

-

entreprise d’assurance ou un inter-
-

activité.
-

des assurances. La condition tenant 

dudit code.

nécessaires et préalables » ( ) à 

-

octroie des missions étendues. Ainsi, 
-

-

peut pas porter d’appréciation mais 

14).

-
-

 

 
de paiement. 
(8) 

CGPI. 
(9) er  

(10) 

assurances.
(11) 

(12)  

VI du Code de commerce ».

e 

(14) 

NOTES
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-

-

-

2°/ La mission d’accompagnement

associations des missions en matière 
de  médiat ion et  de  format ion 

sont pas correctement appréhendées 

-

d’assurance devront être en mesure 

-

courtiers d’assurance (15). 

-
ciation ne doit pas imposer à ses 

pas demandé aux associations de 

-

-

16). Lors des 

-

d’assurance.
-
-

-
tiers d’assurance à respecter une 

de 15 heures (18). Sur ce point, et à 
-

intermédiaires d’assurance pourront 

-
mation des intermédiaires en assu-

tant des aspects commerciaux, tech-

-
vement à ce dernier aspect. 

-

de formation. 

-

B – UN POUVOIR DE CONTRÔLE 
DES ADHÉRENTS ÉCARTÉ

19) et du Code 

-
bution d’assurances (20) interdit, en 

21
-

saurait être confondu avec un véri-
-

-
tions (2°).

1°/ Le pouvoir disciplinaire

-

-

-
-

a vocation à couvrir ex ante et ex 
post les conditions d’accès à la pro-
fession qui sous-tendent l’adhésion 

NOTES

(15) 
 

(16) 

 
du Trésor. 

(18) 

des actions de formation ou de 

(19) 

(20) 

(DIA).

(21) 
1. Les États membres 

désignent les autorités compétentes 
chargées de veiller à la mise en œuvre 
de la présente directive. Ils en informent 
la Commission, en indiquant toute 
répartition éventuelle de ces fonctions. 
2. Les autorités visées au paragraphe 1 
du présent article sont soit des autorités 
publiques, soit des organismes reconnus 
par le droit national ou par des autorités 
publiques expressément habilitées à 

sont pas des entreprises d’assurance ou 
de réassurance ou des associations dont 
les membres comprennent directement 
ou indirectement des entreprises 
d’assurance ou de réassurance ou 
des intermédiaires d’assurance ou 
de réassurance, sans préjudice de 
la possibilité donnée aux autorités 
compétentes et à d’autres organismes de 
coopérer, lorsqu’elle est expressément 
prévue à l’article 3, paragraphe 1 ».
(22) 
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à l’association » (22). Autrement dit, 

-

-

code de bonne conduite. Les asso-

des formations. Cette autorité est 

-

seront prises par une commission 
indépendante constituée au sein de 

-

-

adhésion était subordonnée. Cette 
sanction pourra être prononcée si 

mois à compter de son adhésion ou 
-
-

-

échéant aux autres associations pro-

2°/ Le devoir de vigilance

-
-

-

-

subjectifs, est censé s’appuyer sur 

-
-

-
-

-

de son champ de compétence indé-
-

concernés.

-

). 
24) des 

-
-
-

-

II – LES ATTENTES 
DE L’AMF À L’ÉGARD 
DES ASSOCIATIONS 
DE CONSEILS EN 
INVESTISSEMENTS 
FINANCIERS

-

-

associations représentatives des inté-
-
-

-

mais aussi aux sanctions des adhé-

-

-
-

-

A – L’ACTION DE L’ASSOCIATION 
DE CIF DESTINÉE  
AUX ADHÉRENTS

-

(24) 

NOTES
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-

cas du code de bonne conduite et du 
25). Ces textes sont 

-

des cabinets.

1°/ Le code de bonne conduite  
et le kit réglementaire

bonne conduite (26
document ne doit pas consister en 

-

d’adopter des comportements appro-

représentative.

-

-
-

-

initiative s’inscrit dans son intérêt.
Les associations doivent apporter un 

-

boration d’un corpus documentaire 

A minima -

-

-
position de ses adhérents.

2°/ L’exercice d’un devoir  
de conseil adapté 
Ces documents et ces procédures sont 

-

-
-

recours à des mandats de recherche ne 

-

ce mandat présume de son caractère 

et de procédures adaptés à son acti-

s’apprécier de manière permanente. 

aux conditions de compétences et 

B – L’ATTENTION DE L’AMF À 
PROPOS DE LA GOUVERNANCE 
DE L’ASSOCIATION

base des dispositions du Code moné-

-

1°/ La transparence  
de l’association

-

point de ses propres procédures. La 

-

-
ser d’une procédure de prévention et 

(25) 

destination de ses adhérents.

(26) 
 

 art. L. 541-8-1.

NOTES
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-
-

dédié doit aussi y être associé.
-
-

A minima

-

-

-

ou indirectement, a des intérêts, est 

-

-
-

cation peut consister à recevoir une 

-

d’intérêts.
Les différentes rémunérations 

-

-

-

2°/ Les relations entre 
l’association et le régulateur

-

soient soumis au secret profession-
28

-

-

-

-

initiaux de ces informations ne soient 

-

-

-

être assurée.
-

29

-

première étape. Ces derniers doivent 

-

-

précédentes.

(28)  Les 
représentants légaux, les administrateurs, 
les personnels et préposés des 
associations mentionnées au I sont tenus 
au secret professionnel dans le cadre de 
la mission de suivi par ces associations 
de l’activité professionnelle individuelle 

de leurs membres, dans les conditions 
et sous  
les peines prévues aux articles 226-13  
et 226-14 du Code pénal ».
(29)  

 
de 2019.

NOTES
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LA PRATIQUE DES CONSEILS EN 
GESTION DE PATRIMOINE À LA LUMIÈRE 
DES RÉGLEMENTATIONS EUROPÉENNES

L’ANNÉE 2018 A MARQUÉ LE POINT D’ORGUE DE LA MISE EN ŒUVRE 
DE RÉGLEMENTATIONS MAJEURES POUR LES CONSEILS EN GESTION 
DE PATRIMOINE (CGP). L’APPLICATION DE LA DIRECTIVE SUR LA 
DISTRIBUTION D’ASSURANCES (DDA) (1) A SUCCÉDÉ À CELLE 
CONSACRÉE AUX MARCHÉS FINANCIERS (DITE « MIF II » (2)),  
AINSI QU’AU RÈGLEMENT « PRIIPS » (3), DÉDIÉ À L’INFORMATION 
PRÉCONTRACTUELLE DES ÉPARGNANTS. POUR LES INTERMÉDIAIRES  
EN ASSURANCE OU LES CONSEILLERS EN INVESTISSEMENTS FINANCIERS 
(CIF), QUELQUES MOIS APRÈS L’ÉCHÉANCE, L’HEURE  
EST À L’APPRÉCIATION DE LA PORTÉE DE CES TEXTES.

E
-
-

buteurs de produits fi-
nanciers et de contrats 

-

er janvier 2018, 

d’assurances (4 er octobre 2018.

post-subprimes ont donné naissance 
-

-

-

-

-

5). Cette dernière s’est en effet 

-
surance-vie comportant des unités de 

6) ou 
-

d’une intermédiation d’assurance 

NOTES

(1) 

(2) 

(4) 

d’assurance et aux distributeurs de 

(5) 
(6) Ante

en assurance (DIA) du 9 décembre 
2002 (ou IMD – Insurance Mediation 

PAR NICOLAS DUCROS, 
DÉLÉGUÉ GÉNÉRAL 
DE LA CHAMBRE 
NATIONALE DES 
CONSEILS EN GESTION 
DE PATRIMOINE 
(CNCGP)

ET BENOIST LOMBARD, 
CONSEIL AUPRÈS DE 
LA CNCGP, ANCIEN 
PRÉSIDENT DE LA 
CNCGP
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-

-

-

part, ont été rehaussés (II).

I – UNE OBLIGATION 
D’INFORMATION 
RENFORCÉE

-

-
-

A – DES EXIGENCES 
PROFESSIONNELLES 
COMPLÉTÉES

Pour être en mesure de diffuser une 
-

diaires sont désormais astreints à des 
-

-
8

désormais soumis (1°). Ces profession-
-

d’investissement et de produits d’in-
9) au 

1°/ Des obligations en matière  
de formation continue

-

-

10

11) est 
-

rience (12 -

sept heures à suivre en trois années, 

er janvier 

-

-

-

-

de support administratif, à suivre ces 

-

retrouver en situation d’exercer une 

-
nue (14

-

-
tembre 2018 (15

-

(8) 

(9) Les produits d’investissement 

comportant une durée de vie ou une 

(10) 

(11) 

DOC-2016-10.
(12) 

er janvier 2020, 

 

(14) 
– Les intermédiaires d’assurance 

des entreprises d’assurance et de 

des intermédiaires d’assurance et 

concerné ».
(15) 

des actions de formation ou de 

NOTES
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à des associations représentatives 
-

er janvier 

intermédiaires en assurances sera 
16

-
tées par d’autres impératifs de for-

détiennent ( ).

2°/ Un marché cible appréhendé 
avec les fournisseurs

 

juin 2016 (18
II » a introduit certaines disposi-
tions « novatrices » (19). À ce titre, 

-
nance des produits (20) introduisent 

-

-

-

base des informations du producteur. 

« véritable chan-
gement de paradigme » (21

22 -

-

-

de dispositifs de distribution. Le Code 
des assurances (

-

-

-
tées à un produit d’assurance existant, 

-

-

-

distribution prévue soit bien adaptée 

-

-

-

-

-
vés aux procédures internes des socié-

B – L’INFORMATION À LA 
CHARGE DES CONSEILLERS

-

non indépendante de son interven-

-

-

1°/ La présentation de l’intervention

d’une démarche visant à fournir ou 
-

dante (24). Cette information est d’au-

NOTES

(16) 

mais aussi en matière d’intermédiation 

(18) 

(19) 
Bull. Joly 

(20) 

(21) 

(22) 

Les 
entreprises d’assurance, ainsi que 
les intermédiaires qui conçoivent 
des produits d’assurance, examinent 
régulièrement les produits d’assurance 
distribués, en tenant compte de tout 
événement qui pourrait affecter 
sensiblement le risque potentiel pesant 

vise au minimum à évaluer si le produit 
continue de correspondre aux besoins 

distribution prévue demeure appropriée. 
Les entreprises d’assurance, ainsi que 
les intermédiaires qui conçoivent des 
produits d’assurance, mettent à la 
disposition des distributeurs toutes les 
informations nécessaires à l’appréciation 
de l’ensemble des caractéristiques du 
produit d’assurance et la connaissance 
du processus de validation du produit, y 

d’assurance ».
(24) 

un document comportant certaines 

indépendante, non indépendante, 
ou une combinaison de ces deux 
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-

combinaison des deux. La distinction 

-

-
ciers. A contrario

-

indépendante ou non indépendante 
-

-
formation survit aux phases précon-

25), de manière 
-

des services d’investissement. 

et de conserver une trace écrite de sa 
bonne remise. 

26

-
-

-

1er

au preneur d’assurances. Pour tous 

contrats de prévoyance et de retraite 

-

-
mum une fois par an, ce pendant toute 

). 

-

-

-

2°/ La présentation du produit

-
-

-
tisseurs d’être en mesure de comparer 
différents produits d’investissement 

-
-

28). En dépit 
-

er 
-

péen s’est ainsi prononcé en faveur 
er 
-

29

des performances passées du produit 
regret-

table » (

d’être proposés ou donnés au même 

portée des deux services pour permettre 

en investissements indépendant pour 

(25) 
(26) DDA, art. 29. Des informations 

si 
l’intermédiaire ou l’entreprise d’assurance 
fournira au client une évaluation 
périodique 

L’intermédiaire fournit au prospect, 

souscripteurs et adhérents des produits 
d’investissement recommandés. Mais 

comportant des orientations et des mises 

inhérents à ces contrats ou à certaines 

(28) 
(29) 

de désinformation manifeste des 
investisseurs ». 

précité.

NOTES
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-

à terme, se substituer au document 

(DICI) ( -

er janvier 2020.
-

péennes compétentes en matière 
-

commun daté du 8 février 2019. Aux 
-

tés sont parvenues à un accord visant 

en faveur d’un accord provisoire à pro-

2021. 

II – UN DEVOIR DE CONSEIL 
CONSACRÉ 

-

par des contraintes de rémunération 

A – LES FORMALISATIONS DU 
DEVOIR DE CONSEIL

-

-

assurances, portera sur un PIA (1°).

1°/ La recommandation 
personnalisée au sens  
de la « DDA »

-

-

à  dest inat ion des  entrepr ises 
d’assurances en matière de PIA ( ). 

la fourniture de 
recommandations personnalisées à 
un client 

). 
-
-

et nécessite un test de cohérence, 

de caractère approprié. 

textes (

-

-

les 
exigences et les besoins exprimés 
par le souscripteur éventuel, ainsi 

approprié du contrat proposé
fournit des informations objectives 

trompeuse.

à proposer un contrat cohérent par 
rapport aux informations commu-

-
-

objectifs d’investissement, de ses 
connaissances et de son expérience 

-
té du contrat proposé et permet de 

-

de patrimoine (

-

-
sion ( 40

-
rence impose une démarche de 

(31) Ibid. 

La European Securities and 

Authority (EIOPA). 

performances passées mais sur des 
anticipations futures basées sur des 

er octobre 

C. assur., art. L. 522-5, II,. 

er octobre 
2018, précité.
(40) 

NOTES
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directive réserve au test de caractère 

-

 cohérence

se réfère à une recommandation 
-

vice de comparaison de contrats ou 
d’options.

2°/ Le devoir de conseil  
sous « MIF II »

-

-

d’investissement en rapport avec 

aussi être appréciée au même titre 

ses objectifs d’investissement, dont 

41) 
-

est conforme aux objectifs et à 

notamment. 

-
-

-
-

-

42

d’objectif de durée, de connais-
sance, d’expérience et de capacité 
à subir des pertes (
recommandé de reprendre tous 

annexes.

-
tions données, c’est-à-dire au moins 

-

recommandés. 

B – UN CONSEIL BASÉ SUR DES 
PRATIQUES TRANSPARENTES

-
-

-

fournisseur de produits sera d’au-

-

-

1°/ Le détail des rémunérations
-

au versement d’une commission, 
d’un honoraire, ou de tout autre 

-

-

des intérêts des souscripteurs (44). 

-
-

ment transparent dans son devoir de 

correspond à une commission, un 
honoraire, ou tout autre type d’avan-

ex ante et ex post. La transparence 
des rémunérations comme toutes 

date son compte-titres ordinaire, son 

-

(41) 

(42) 

capacité de perte ».
(44) C. assur., art. L. 522-4, soit des 

NOTES
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-

45).

2°/ Un maintien du 
commissionnement justifié

non indépendant peut prétendre au 

base d’une commission (46
-

-

-

au sein de comptes-titres ( ). Dès 

partenaire bancaire ou une société 

ou des services souscrits auprès du 
-

vocation, par nature, à porter sur 

-
sée doit nécessairement comporter 

-

amélioré », 

-
tissement de cette société par rap-

reporting ». Par 
-
-

-

de comptes-titres est inappropriée. 

-

comparaison des services proposés 
-
-
-

-
sances et à ses objectifs en matière 
d’investissement. 

-
-

-

mandat (48

-

service d’investissement rendu.

(45) 

522-1 du Code des assurances.
(46) 

n° 298, p. 52.
(48) 

NOTES
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SANCTIONS DES CONSEILS  
EN INVESTISSEMENTS FINANCIERS :  
LES ENSEIGNEMENTS DE L’AUTORITÉ  
DES MARCHÉS FINANCIERS

DEPUIS LA CRÉATION DU STATUT DE CONSEIL EN INVESTISSEMENTS 
FINANCIERS (CIF) (1), L’AUTORITÉ DES MARCHÉS FINANCIERS (AMF) 
A FORGÉ UNE DOCTRINE ENCADRANT L’INTERVENTION DE CES 
PROFESSIONNELS QU’ELLE RÉGULE, NOTAMMENT VIA LES DÉCISIONS 
RENDUES PAR SA COMMISSION DES SANCTIONS. DE MANIÈRE 
GÉNÉRALE, C’EST L’INFORMATION PORTÉE À LA CONNAISSANCE DES 
ÉPARGNANTS QUI EST MISE EN CAUSE, AU MÊME TITRE D’AILLEURS QUE 
LE CONSEIL QUI PROLONGE LA FOURNITURE DE CETTE INFORMATION. 
L’INTERVENTION DE CES CONSEILLERS PEUT AUSSI ÊTRE CRITIQUÉE  
AU REGARD DES RÈGLES QUI RÉGISSENT LEUR STATUT SPÉCIFIQUE.

S -

informations transmises à 

-

-
-

Code monétaire et financier ou 

-
-

-
2).

I – LE DÉFAUT 
D’INFORMATION ET LE 
MANQUEMENT AU DEVOIR 
DE CONSEIL CONSTITUENT 
DES MOTIFS RÉGULIERS  
DE SANCTIONS

-
mations devant être transmises aux 

-

A – L’APPRÉCIATION  
DE L’INFORMATION TRANSMISE 
À L’ÉPARGNANT

Cette appréciation tient compte d’un 

concernant notamment son mode 

sanctions (2°).

1°/ La démarche du CIF et la 
présentation de sa rémunération

-
-

souscription effective mais aussi à 

NOTES

(1) 
er

(2) 

PAR NICOLAS DUCROS, 
DÉLÉGUÉ GÉNÉRAL 
DE LA CHAMBRE 
NATIONALE DES 
CONSEILS EN GESTION 
DE PATRIMOINE 
(CNCGP)

ET BENOIST LOMBARD, 
CONSEIL AUPRÈS DE 
LA CNCGP, ANCIEN 
PRÉSIDENT DE LA 
CNCGP
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devait être en mesure d’apprécier 
toutes les informations, y compris 

à caractère promotionnel
adressées à des prospects ou à des 

constitutifs d’une accroche destinée 

circonstance n’était pas de nature à 

d’une particulière 
prudence -

-
-

dès la 
première page du document dédié au 
produit, soulignait également l’appli-
cation » de cette position ( ).

-

-
-

niveau présumé de connaissance de 

supports de présentation du produit 

-
-

-
vait pas s’exonérer de sa responsa-

-

-

4).
-

-

-
ment des sommes investies. Cette 

ni 
l’absence de réalisation effective des 
risques, ni l’absence de préjudice 
subi par les clients, ni l’existence de 
mesures d’accompagnement des 
clients susceptibles de faire face à cer-
tains risques, à les supposer établies, 
ne sont de nature à faire obstacle à la 
caractérisation du manquement » (5).

-

-
-

-
tion sur un site Internet concernant 
sa capacité à exercer une activité de 

6).

-

-
-

-

et du montant de sa rémunération (8) 

-
9). Cette information devait 

-

Ces informations devaient être four-

10). Dans une autre affaire, 

de mentionner des commissions per-
-

11).

2°/ Une présentation sanctionnée

des sanctions a été amenée à statuer 

-

contradiction intrinsèque » du pro-
duit (12

-

et non trompeuse ( ) en présentant 

-
-

 Les 

doivent : 1° Se comporter avec loyauté et 
agir avec équité au mieux des intérêts de 
leurs clients 

des faits.
(4) 

11 avr. 2018, SAN-2018-02.
(5) 
SAN-2019-01.
(6) 

(8) 

(9) 
SAN-2018-02.
(10) 

(11) 

(12) 

première interdiction d’exercice 

Bull.
er nov. 2015, n° 11, p. 506. 

NOTES
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supposées du produit (14). Dans 

-
mise ne présentait pas un caractère 

-

-

15). Dans un autre 

-
-

-

en-tête des dossiers de souscription 

-

-
Qu’est-ce qui me garantit les 

7 % de rendement ? » Quant au taux 

-

16).

d’un prospectus soumis au visa de 

Euro Medium Term Notes » 

-
souscription et 

rachat d’OPCVM » et se référaient 
prospectus 

AMF »

-

-
18). L’infor-

-

19).

B – L’APPRÉCIATION DU 
FORMALISME DU CONSEIL 
DÉLIVRÉ

-
-

1°/ La qualification et les 
caractéristiques du conseil en 
investissements financiers

-
-

dée in concreto 
-

-

-

mise en cause (20 -

-

-
té exercée à ce titre représentait une 

21). 
La fourniture à un tiers de recom-

22) et 

transactions portant sur un ins-

service ( -
sements (24

-

des sanctions se positionne sur un 

cas d’espèce, une société a proposé 
-

-
pétence du mandant » mentionnait 

« l’analyse de l’ensemble des 
informations fournies peut aboutir à 
la non-prise en compte de la sous-
cription du mandant car estimée non 
adaptée à sa situation personnelle et 
à ses objectifs d’investissement » (25).

2°/ Vigilance lors de l’entrée en 
relation et à l’égard des conseils 
prodigués
La commission des sanctions appré-

NOTES

(14) 
SAN-2015-14.
(15) 
SAN-2015-16.
(16) 

(18) 

(19) 
SAN-2015-16.
(20) 

(21) 

2018, SAN-2018-02.
(22) 

des faits.

(24) 

(25) 
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-
respond en tout point aux attentes 

-

-
vrés. La commission des sanctions 

points. Dans un cas, en dépit des 

mises en cause n’a remis, pendant 

-

-

26
-

étaient caractérisés ( ). Précisons 
-

28).
-

net de ne disposer ni de procédure 

-

29). 

-

).

) 

ont comportés. L’absence de préju-

).
-

« de 
compréhension peu aisée »

-

« non-professionnels »
cause devait observer « une exigence 
de rigueur accrue »

).
-

-
).

II – LA MAUVAISE 
APPRÉCIATION DU CADRE 
RÉGLEMENTAIRE DES CIF 
REPRÉSENTE UN AUTRE 
MOTIF DE SANCTIONS

-
-

-
ciers ne doit pas être confondue avec 

revanche, sous certaines conditions, 

A – LES CARACTÉRISTIQUES  
DE L’ACTIVITÉ DE CIF

1°/ L’obligation d’agir avec 
compétence, soin et diligence

services adaptée et proportionnée à 

Sur cette base, un cabinet n’a pas pu, 

-
tence d’une demande d’information 

-

cause. La production d’un avis émis 

-

l’accomplissement de ses propres 
diligences 

la réalité et le niveau de 
risque des investissements » propo-

).

de recommander un investissement 

nécessairement contraire -
). 

-

-
tées à recevoir des fonds rembour-

). 

(26)  

(28) 
2018, SAN-2018-02.
(29) 

2018, SAN-2018-19.

SAN-2018-05.

SAN-2015-14.

SAN-2018-05.

SAN-2018-05.

NOTES
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2°/ Le respect des limites fixées 
par le statut de CIF

-
vait pas recevoir et transmettre des 

-
). De 

-

-

-

-

).
-

ceux destinés à rémunérer son acti-
vité (40

fonds dans son propre cabinet contre 
rémunération au moyen d’un contrat 

autorisées par son statut (41).

-

-

-

-

des services, des opérations et des 

42).

B – LA SINGULARITÉ  
DE L’ACTIVITÉ DE CIF

-

1°/ La position de la commission 
des sanctions à l’égard de l’activité 
de placement

-

-

-
-

-
-

-

-

un émetteur ou cédant d’instruments 

recherche de souscripteurs et d’ac-

-
teur ou au cédant. Le service ainsi 

). 
-

44). 

Ces conditions doivent s’apprécier 
in concreto

-

-

à cet émetteur a été sanctionnée (45).

2°/ L’extension de la jurisprudence 
de la commission des sanctions 
aux activités de conseil en gestion 
de patrimoine

-

-

-
-

soire » (46) de chercher à s’exonérer 

des sanctions en prétendant exercer 

activité non encadrée positivement 

« qui fait naître une res-
ponsabilité, et non les activités exer-
cées prises individuellement » ( ).

2018, SAN-2018-18).
(40) 

(41) 
2018, SAN-2018-18.
(42) 
2019, SAN-2019-01.

(44) 

 
 

(45) 
2019, SAN-2019-01.
(46) 

 

jurisprudence répressive aux activités 

Bull.
er

NOTES
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-

par des sociétés par actions ont été 

-
din », à savoir une prestation de 

-

-

constitué « d’autres activités de ges-
tion de patrimoine » 

-

« exercer d’autres activités 
de conseil en gestion de patrimoine ». 

-

-

de société en participation (SEP), 

48). Autre 
-

duits portant sur des instruments 

-

-

de patrimoine (49

bonne conduite circonscrites aux 
-

-

-

« autres 
activités de conseil en gestion de 
patrimoine » (50).

(48) 

(49) 
SAN-2015-16.

(50) 
 

sanctions, 6 oct. 2015,  
SAN-2015-16.

NOTES
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L’ORGANISATION DE LA RÉMUNÉRATION 
DES INTERMÉDIAIRES EN ASSURANCES 
POST-« DDA »

ANTÉRIEUREMENT À L’APPLICATION EN DROIT INTERNE FRANÇAIS 
DE LA DIRECTIVE SUR LA DISTRIBUTION D’ASSURANCES (DDA) (1), 
LES CONVENTIONS DE DISTRIBUTION QUI LIENT LES COMPAGNIES 
D’ASSURANCES AUX CONSEILLERS EN GESTION DE PATRIMOINE 
AGISSANT EN LEUR QUALITÉ D’INTERMÉDIAIRES D’ASSURANCES  
ONT ÉTÉ INSPIRÉES, VOIRE ÉLABORÉES, SUR LA BASE DES USAGES  
DU COURTAGE, DONT LA TROISIÈME RÈGLE PRÉVOIT DE RÉMUNÉRER  
LE COURTIER APPORTEUR DU CONTRAT D’ASSURANCE. 

D -
diaires en assurances 
puissent être rémuné-

-

produits d’assurances ne doivent 

au mieux des intérêts du souscrip-
teur. Une prise en considération de 

-

II » (2
européennes ont notamment porté, 

-

fonction du type de produit préco-

c’est au prix d’une transparence 
accrue des frais ( ) et d’un encadre-

4
de rémunération des distributeurs 
par une rétrocession de commission 

été maintenu. Des différences d’ap-
proches à ce sujet subsistent cepen-

5). 
er octobre 

-
ration des distributeurs. Pourtant, 

-

-

NOTES

(1) 

À 

d’assurance et aux distributeurs de 

produits d’investissement fondés sur 

(2) 

Dr. & patr. 2018, n° 280, p. 51.
(4) 

(5) 
interdictions et encadrements, Bull. Joly 

PAR NICOLAS DUCROS, 
DÉLÉGUÉ GÉNÉRAL 
DE LA CHAMBRE 
NATIONALE DES 
CONSEILS EN GESTION 
DE PATRIMOINE 
(CNCGP)

ET BENOIST LOMBARD, 
CONSEIL AUPRÈS DE 
LA CNCGP, ANCIEN 
PRÉSIDENT DE LA 
CNCGP
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-

positionnement peut être source de 

-

I – LA RÉMUNÉRATION 
DE L’INTERMÉDIAIRE 
AU REGARD DU TEXTE 
EUROPÉEN ET DES USAGES

-

portée a toutefois été circonscrite 

-

suivi d’un contrat d’assurance pour 

à se faire rétribuer en raison des 

A – LES CONDITIONS  
DE RÉMUNÉRATION SELON  
LA DIRECTIVE EUROPÉENNE

L. 522-4, 1°, du Code des assurances 

-

1°/ La rémunération ne doit pas 
avoir d’effet négatif sur le client

biais de commissions versées direc-

-

aucune 
disposition sous forme de rémuné-
ration, d’objectifs de vente ou autre 
qui pourrait l’encourager, ou encou-
rager son personnel, à recommander 
un produit d’assurance particulier à 
un client alors que le distributeur de 

produits d’assurances pourrait propo-
ser un autre produit d’assurance qui 
correspondrait mieux aux besoins du 
client » (6). Est considérée comme 

-

-
-

tribution de contrats d’assurance-vie. 

III, du Code des assurances prévoit 

produits d’assurances ne sont pas 
d’une façon qui contre-

vienne à leur obligation d’agir au 
mieux des intérêts du souscripteur ». 

sous 
forme de rémunération, d’objectifs 
de vente ou autre qui pourrait l’en-
courager » à recommander un pro-

bien en proposer un autre corres-

de rémunération trop incitatif pour 

) de sa rémunéra-
obli-

gation de ne pas faire » comme « le 
corollaire d’une obligation de faire qui 

distributeur d’assurances : avoir une 
attention constante à l’intérêt du futur 
assuré » (8).

-

-
-

9) prévoit, 

un effet négatif sur 
la qualité du service fourni au client » 

d’une nature et d’une 
ampleur telles 

d’une façon qui n’est 
pas conforme à l’obligation d’agir de 
manière honnête, équitable et profes-
sionnelle qui serve au mieux les inté-
rêts du client ». 

2°/ La rémunération doit  
être justifiée par un ensemble  
de critères objectifs

-

d’assurances et aux entreprises d’as-
une analyse 

globale » (10 tous 
les facteurs qui peuvent accroître ou 
réduire le risque d’effet négatif sur la 
qualité du service fourni au client ». 

-

-

exclusive essen-
tielle » fondée sur des critères com-

quantitatifs 

la qualité des services 
fournis satisfaction

se traduit par un maintien du com-
-

tèmes purement incitatifs. Certains 

-

taux de chute -
pond aux renonciations, aux rachats 

non standard

back » 

(6) (8) Ibid.
(9) 

 

(10) Ibid., art. 8-2.

NOTES
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-

Une autre part du commissionne-
-

sier transmis (11). 

concepteur d’un produit et son dis-

-

accords de distribution. Ces mêmes 
conventions doivent aussi traiter 

-

B – LA SITUATION DES 
INTERMÉDIAIRES SUR LA BASE 
DES USAGES DU COURTAGE

-
-

conditions de traitement d’un ordre de 
-
-

-

1°/ Le droit à commissionnement 
au profit du premier courtier

-

12) 

-

). En 

de recourir aux services d’un nou-

jusqu’à l’époque pour 
laquelle la police est dûment dénon-
cée -

sur 
toutes les primes du nouveau contrat 
à concurrence du chiffre de celles 
qu’il a apportées » (14). Édictée au 

-

subit une sévère remise en cause au 

-

-
-

maintien de cette rémunération au 
détriment du nouveau courtier ne 
saurait être constitutif d’un effet posi-

-

déposée à ce sujet (15 -

-
saient au maintien du droit à com-

-
-

», n’a pas connu de 

16).

2°/ La libre organisation des 
conventions de distribution

d’un produit d’investissement assu-

forcément d’un transfert de rému-

-
neur d’assurances peut être entravé 

-

période visée de manière convention-

-

-
-

sous réserve, bien entendu, de res-

-

NOTES

(11) 

9 mars 2018, p. 8.
(12) 

courtiers d’assurance et reprend pour 

(14) Ibid. 
(15)  
La profession est toujours divisée sur 

(16) 

er juin 2011.
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-
-

-

niveau du courtier précédent. 
-

parties, sous réserve du respect des 

-

II – L’INCIDENCE DE 
L’ADAPTATION DES 
PRATIQUES DE PLACE SUR 
LA RÉMUNÉRATION DU 
COURTIER D’ASSURANCES

-
médiaire des conventions de distri-

-

conduit désormais ces acteurs à faire 
-

retenue par cette directive sont 

A – LES SOLUTIONS 
DISPARATES RETENUES 
PAR LES COMPAGNIES 
D’ASSURANCES

-

-
-

du recours à une indemnité compen-

-

1°/ Les pratiques constatées 
diffèrent selon les assureurs

-
sions au nouveau courtier accepté 
tout en proposant une indemnité à 

-
tion. Toutefois, cette vision ne saurait 

-

de rémunération, à défaut d’accord 
-

La situation mérite ainsi d’être ana-

forfaitaire compris entre dix-huit ou 

-

-
veau courtier, mais aussi, de manière 

protection du premier courtier a pu 

conventions du versement de cette 
-

de contrats souscrits avant une cer-
taine date. Les contrats souscrits 
à compter de cette échéance font 

compensatrice. 

-

convention prévoit un arrêt des com-
missions sans aucune indemnité dès 

-

-

-
veau courtier ( ). 

-

fonction du réseau de distribution 

-
moine. Un transfert de contrats peut 

-
-

-
-

tionnements différenciés. Ainsi, dans 
-

-
tions concédées au premier courtier.

2°/ Des positions susceptibles 
d’évoluer sur la base  
de l’application de la directive  
sur l’assurance

1er

une révision des conventions de dis-

-

NOTES
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-
-
-

-

rémunération sera versée au nouveau 

Le paiement d’une autre indemnité, 

courtier. À défaut de paiement du 

courtier. Cette option n’est pas sans 

cette mesure transitoire nécessaire à 

-

-

-

partir du 1er octobre 2018, voire de 
-

B – LA RECHERCHE D’UN 
CONSENSUS SUR LE 
TRAITEMENT DE CES ORDRES

-

appréciée de différentes manières 
-

1°/ L’incidence de l’application  
de la directive européenne

création d’un effet d’aubaine aux 

dépens de certains distributeurs histo-

-
sion des conventions de distribution. 

-

-
-

nécessaires au bon suivi d’un contrat. 

-

-

souscripteur d’un contrat d’assurance 

-
-

transparence des rémunérations (18), 

-
tion d’un contrat d’assurance, si, pour 

d’honoraires, de commissions, d’un 

-
-

-
bution du contrat. 

2°/ La recherche d’une position 
commune sur le traitement des 
ordres de remplacement

-

-

autres principes doivent être appré-

-
-

-

-
-

-

prévoir une indemnité compensatrice 

premier courtier. Cette convention 

-

-

-

-
-

-

(18) 

NOTES


