GESTION DE PORTEFEUILLE

Convention de distribution — Rétrocession des frais
de gestion — Autonomie de la société de gestion et
de P'OPC.

Cass. com. 20 janvier 2015.

Commentaire de Fabrice Bussiére

n arrét intéressant de la Chambre commerciale de

la Cour de cassation du 20 janvier 2015 vient rappe-
ler aux professionnels de la gestion d’actifs 'importance
que revét la rédaction d’une convention de distribution
de parts d’OPC. Les faits rapportés étaient simples. Une
société de gestion anglaise charge un établissement finan-
cier francais de promouvoir pour son compte ses produits
financiers. La convention de distribution signée entre les
deux établissements prévoyait au profit de I’acteur fran-
cais une liste de clients pour lesquels il bénéficiait d’une
exclusivité. La convention n’est pas renouvelée. La société
francaise estime que des rétrocessions de frais de gestion
des fonds commercialisés par son entremise ne lui ont
pas été versées et demande en conséquence le paiement
desdites sommes a I’entité anglaise. En appel, ses préten-
tions sont rejetées. Un pourvoi en cassation est déposé.
Tout d’abord, Ientité francaise réclamait une rétroces-
sion pour la souscription d’un client, mentionné sur la
liste d’exclusivité, qui avait souscrit, via un OPC dédié
géré par une autre société de gestion, au motif que ledit
fonds était investi dans I’OPC géré par la société anglaise.
En d’autres termes, I’établissement promoteur frangais
estimait que linterposition d’un fonds dédié souscrit
par le client ne pouvait faire obstacle au versement de
rétrocession. Le pourvoi est rejeté au motif que la société
francaise « ne pouvait prétendre au paiement des commissions
concernant le placement de produits financiers dans lequel elle
n’était pas intervenue ». La solution est formelle. Des lors
que le fonds n’était pas mentionné dans la convention
de distribution et, de surcroit, était géré par une entité

Mandat de gestion — Gestion dynamique

du portefeuille — Responsabilité du professionnel
- Obligation d’information et de conseil

— Acceptation des aléas des marchés financiers.
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Commentaire de Fabrice Bussiére

L acour d’appel de Paris, par un arrétdu 5 février 2015,
rappelle, s’il fallait s’en convaincre, la nécessité pour
les clients désireux de confier en gestion leur portefeuille
a un professionnel d’examiner avec attention les difté-
rentes clauses du mandat de gestion. En’occurrence, une
personne physique avait confié en 2000 a son établisse-
ment de crédit le soin de gérer son portefeuille, et ce, de
maniére dynamique, ce qui impliquait une forte exposition
aumarché des actions. Onze ans plus tard, I'investisseur,
mécontent de la performance de son portefeuille, assigne
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tierce qui ne figurait pas sur la liste des clients annexés a
la convention de distribution, sa souscription ne pouvait
donner lieu au versement d’une rétrocession. La Cour de
cassation ne se prononce pas, comme l’'invitait 'auteur
du pourvoi, sur’absence d’autonomie du FCP et la moti-
vation de la décision de la société de gestion d’investir
dans le fonds. On sait en effet que le FCP, qui n’a pas de
personnalité morale, est une copropriété d’instruments
financiers qui ne releve pas des dispositions du Code civil
relatives a Pindivision, ni celles applicables a la société
en participation (article L. 214-8 du Code monétaire et
financier). Pour autant, le FCP est analysé traditionnel-
lement comme un patrimoine d’affectation et dispose en
conséquence d’un patrimoine propre, distincta la fois de
celui de la société de gestion et de ceux des épargnants
investis dans le ECP". Dire que ce produit est totalement
transparent est donc réducteur au regard des principes
applicables a la matiere.

Par ailleurs, I’établissement distributeur contestait le
montant des encours servant de base de calcul des rétro-
cessions lui revenant. Le distributeur considérait que cette
information relative au montant des encours devait étre
fournie par la société de gestion. L'argument n’est pas
recu par la Cour de cassation qui, en visant ’article 1315
du Code civil, rappelle qu’il appartient a celui qui réclame
I’exécution d’une obligation de la prouver.

Larrét du 20 janvier 2015 souligne en conséquence le
principe d’autonomie qui gouverne le fonctionnement
des OPC (FIA ou OPCVM). En pratique, ce principe doit
étre gardé a Pesprit par les rédacteurs des conventions de
distribution ou de placement afin d’éviter toute contesta-
tion du paiement des rétrocessions de frais de gestion. ®

1. SurPensemble de la question: Th. Bonneau, « Les fonds communs de placement, les fonds
communs de créances et le droit civil », RTD Civ. 1991, p. 1; M. Storck, De la nature juridique
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en responsabilité le professionnel pour manquement a
son obligation d’information et de conseil . Sur le fond,
l’investisseur reproche a la banque de ne pas I’avoir dis-
suadé d’opter pour une gestion dynamique de son por-
tefeuille. Pour cela, il accuse de ne pas avoir évalué sa
situation financieére, ni vérifié son expérience en matiere
d’investissement. En outre, il conteste application des
dispositions contractuelles du mandat selon lesquelles
le client sous mandat reconnaissait que le professionnel
n’était pas tenu d’une obligation de résultat et reconnais-
sait le caracteére aléatoire des marchés financiers. Lar-
gumentation développée par le client n’est pas retenue
par la cour d’appel de Paris. Cette derniere estime que la
banque n’a pas failli 2 son obligation d’information et de
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