Le mandat de gestion, un outil patrimonial au
service du client

Le mandat de gestion est avant tout un mandatieetiéfinit par I'article 1984 du code civil a
savoir un acte par lequel une personne (le manylafdnne a une autre personne (le
mandataire) le pouvoir de faire quelque chose pwunandant et en son nom. Transposé au
mandat de gestion un client (le mandant) se déeldeda gestion de son portefeuille de titres
pour le confier & un professionnel (le mandataire).

Ce mandat doit obligatoirement prendre la formendtantrat écrit, signé par les deux parties
et rédigé en deux exemplaires dont I'un est rem@rativement au mandant. L es mandats
tacites sont prohibés. Comme tout contrat, toutdifisation ou adjonction au mandat doit
faire I'objet d'un avenant signé par les parties.fatique, ces contrats prennent la forme de
contrat d’adhésion mais les parties peuvent ser arBecontrat sur mesure résultant de
négociation. Le réglement de AMF n 96-02 imposeerains nombre d’information devant
figurer au minimum dans le contrat. Il faut mentien les objectifs de la gestion, les
catégories d’instruments financiers que peut comepole portefeuille, les modalités
d’'information du client sur la gestion de son pfetdle, le mode de calcul de la
rémunération du mandataire, la durée, les modatieeseconduction et de résiliation du
mandat. Il est recommandé aux parties de fairedigen plus dans le mandat des indications
relatives a I'existence éventuelle d'une garanéedbultat, de I'absence de responsabilité du
mandataire pour les opérations effectuées pardet@u encore le niveau de pertes autorisé.
L’activité de gestion de portefeuille est réglengentet les établissements exercant cette
activité sont placés sous l'autorité de I'AMF pgarantir la protection des investisseurs et la
régularité des opérations (reglement de I'amf nM09B-De plus, il existe un reglement de
déontologie de la gestion de portefeuille indivitkéasous mandat par I'’Association francgaise
de la gestion financiere (AGF-ASFFI) dont ils sadhérents.

Ainsi tout le monde ne peut pas étre mandataireloit s’agir d'un prestataire de services
d’'investissement ayant recu un agrément de 'AMR. 60 dénombre deux les sociétés de
gestion de portefeuille exercant cette activitétré fprincipal et les prestataires de services
d’'investissement offrant a titre accessoire unisergle gestion de portefeuille pour le compte
de tiers (banque,ex société de bourse, compagagswuance...). Cette activité est donc
interdite a tout particulier exercant a titre indivel.

De plus, I'élaboration du mandat répond a une mha®particuliere.

On distingue deux situations selon que le mandatcasfié a une société de gestion de
portefeuille ou a un prestataire de service d’itigeement.

Dans le premier cas, il y a deux temps. D ‘aborclient doit ouvrir un compte de titre aupres
d’'un établissement de teneur de compte. Dans cé oatfie au mandataire I'obligation de
recourir a cet intermédiaire. Le client peut donpiercuration au gestionnaire pour effectuer
cette démarche pour son compte. Dans tel casstogeaire remet au client les conditions et
les tarifs pratiqués par le teneur en compte. Dagssdeux cas une attestation signée du
titulaire du compte et du mandataire doit étre senai I'établissement teneur de compte ce qui
permet deux choses :le fonctionnement du compts Eogeule signature du mandataire et
I'enregistrement des opérations effectuées paeosat sur le compte.

Dans un second temps, le client doit conclure undaiade gestion avec la société de gestion
de portefeuille. Le client est face a deux protagfes ; le teneur de compte qui garde ses
titres et le mandataire qui gére son portefeuille.



Lorsque le mandat est confié a un prestataire deceed’investissement, la situation es plus
simple puisque le prestataire agit souvent commeutredu compte. Le client conclu donc
directement une convention d'ouverture de compteuret mandat de gestion avec le
prestataire.

Nous allons nous intéresser a la question de saanis quelle mesure le mandat de gestion
représente il un soutien indispensable au cliansde cadre de la gestion de son patrimoine.
Pour répondre a cette interrogation nous utiliserdeux axes d’analyse. Le mandat de
gestion offre une protection du client lors dedarfation de celui-ci (A) et lors de I'exécution
de celui-ci (B).

) La protection du client lors de la formation du mardat de gestion

Le travail du gestionnaire, avant méme la conclusioi mandat’ est important a deux
niveaux ; d'abord le mandat doit étre le reflet ldepersonnalité du client(A), puis le
gestionnaire est soumis a un certain nombre d’atitig préalable(B).

A/ LA PERSONNALISATION DU MANDAT DE GESTION

Personnelle et personnalisée, la gestion sous maadmit d'étre adaptée non
seulement aux besoins patrimoniaux de I'épargnaig ggalement a son profil
psychologique.Diapo

Le client doit impérativement savoir quelle sergdation mise en place pour ses
actifs. Mais établir un profil de gestion est uhese, choisir une stratégie de gestion adaptée
en est une autre. Or, toute erreur peut s’avéemadtique pour I'investisseur qui peut se voir
imposer un niveau de risque qu'il n’est pas pr&agporter. En revanche, le risque pris doit
étre clairement quantifié. Le travail du conseiiera donc de déterminer une stratégie
adaptée non seulement au patrimoine présent malisnégnt au profil du client.

B) LENCADREMENT DU MANDAT DE GESTION

Cet encadrement s'’illustre par les devoirs du gestaiire envers son client(1) et I'obligation
d’établir préalablement le mode de calcul de laéénation du gestionnaire(2).

1) linformation du client
Le professionnel ne peut pas se cantonner a urmmesanalyse du patrimoine financier du
client, il doit effectuer une analyse globale duntemu du patrimoine et une analyse
psychologique du client.
Il opere selon une méthodologie précise. D’abdrdffectue une analyse de la situation
financiere du client. Puis, il s'intéresse aux ei@&es du client en matiére
d’'investissement. Enfin, il détermine les objectda client: il cherche a savoir la
proportion de risque que le client est prét a asswnla durée des investissements.
Il faut que les prestations proposées soient adagtda situation du client.
Dans un second temps, le client élabore une serteadier des charges dans lequel il
précise les méthodes de gestion utilisées, lesctiigjel'univers d’investissement et les
marges de liberté du gérant.
Le gestionnaire a un devoir d’'information et de smh; il doit mettre en garde le client
sur les risques encourus. Selon une jurisprudencstante, cette obligation ne s’applique
pas aux clients avertis des mécanismes boursiers.



Le client doit exigé de connaitre la méthodolodiksée par le gérant.
L’'art 322-68du réglement général de 'AMF donne Jiste limitative des produits
utilisables sur un mandat/

-les instruments financiers négociés sumanché réglementé ou organisé de maniere
réguliere.

- les organismes de lacement collectifdrdé francais

-opcvm conformes a la norme 85/611 de |& CE

-les organismes de placement collectif béiaét d'une autorisation de
commercialisation sur le territoire francais et destruments financiers a terme dont une
liste est fixée par voie réglementaire.
Si le service est proposé sur internet, le gestimanest soumis a la méme obligation
d’'information et de conseil auquel s’ajoutent deoiligations lieé a la specificitéé
d’internet, le contenu et la présentation du s@emettent de fournir le conseil adéquat, et
s’il s’agit d’'un marché a terme, il doit expliquiess risques liés a ce type d’opération et
remettre des documents spécifiques tels qu’une dimtidrmation sur ces marchés et des
fiches techniques relatives aux produits négociés.

2) Laréemunération du professionnel

Le mode de rémunération doit figurer précisémensda mandat ou sur un document annexe
remis au client lors de la signature du mandat.

Toute modification doit étre portée a la connaissatiu client par écrit au minimum 2 mois
avant sa mise en application et faire I'objet davenant au mandat de gestion.

La rémunération se compose d’'une commission deogegtii peut consister en un forfait,
étre calculée sur I'encours du portefeuille ou caengre une partie variable déterminée en
fonction de la performance de la gestion.

Puis il ya la commission de mouvement : il s’aggt la commission facturée au client a
'occasion de chaque opération portant sur lesrunstnts financiers effectué pour son
compte. Elle se compose en frais de courtage ppegul’intermédiaire en charge de
'exécution de l'opération et en commission partagéintre les différents opérateurs (
dépositaire, commercialisateur ou mandataire)sefenclé de répartition variable portée a la
connaissance du client dans le compte annuel deges

Le mode de prélevement est aussi important a sagor’est a terme, au prorata, précompté
ou sur une photographie du patrimoine a un momemél

Le mandat de gestion protege le client en amoer etval.

) La protection du client lors de I'exécution du manét de
gestion

A/ LINFORMATION REGULIERE DU CLIENT

Pendant toute la durée du mandat, la société degekwit fournir a son client des
informations sur son portefeuille. L'article 322-@a Livre 11l du Réglement de I'Autorité



des Marchés Financiers impose, dans le cas d'wst®geous mandat individuelle, une
information composée d’au minimum un arrété trimektainsi qu’un compte rendu de
gestion semestriel retracant la politique de gadigvie et mettant en lumiére I'évolution de
I'actif géré et les résultats dégages sur la péramhsidérée. Par souci de transparence,
certaines sociétés de gestion resserrent volontairela périodicité de leur reporting.

Pour autant, le client peut-il intervenir sur Esgjon ? Sur ce point, les sociétés de
gestion sont unanimes: I'investisseur confie sgemra son gérant et ne doit en aucun cas
s’immiscer dans la gestion. Une rencontre annselheble toutefois une solution bien
adaptée.

B) LA MISE EN CAUSE ALLEGEE DE LA RESPONSABILITE DWANDATAIRE

Il convient de s’intéresser a la nature de laaaspbilité du mandataire (1) avant d’étudier
les sanctions encourues en cas de manquemenbéligegions (2).

1) La nature de la responsabilité

Il s’agit d’'une responsabilité contractuelle quiup@a étre mise en cause si le client prouve
'existence d’'une faute de la part du mandatairepréjudice et un lien de causalité entre les
deux.

Cette responsabilité dépend des termes du colinaprincipe, il s’agit d’une obligation de
moyen. La chambre commerciale de la Cour de Cassdtins un arrét du 5octobre 1999
précise que le mandataire doit apporter a I'exéoutles opérations la compétence et la
diligence que I'on attend d’un professionnel.

En cas de perte ou de faible niveau de performalecenandataire ne sera pas tenu
responsable. Cependant, si le client apporte lavprd’une gestion maladroite, négligente et
fautive a l'origine des pertes il peut espérer @demnisé. C’est notamment le cas si le
mandataire effectue des opérations qui sont irie=rdians le mandat. Dans un arrét de la cour
d’appel du 7 avril 1999, la cour retient la resg@inité du mandataire pour avoir fait prendre
des risques anormaux par rapport a ce que préddeisaandat ou la prudence.

Le mandataire peut étre tenu a une responsabditésiiltat dans certains cas.

-si le mandat prévoit un engagement de restitutierla totalité ou d’'une partie des fonds
confiés ou un niveau de pertes a ne pas dépasser.

_si I'évolution du portefeuille confié est compderala celle d’'un portefeuille composé de
valeurs servant au calcul de tel ou tel indice.

Les juges ont le plus souvent recours a la natiabus de mandat a chaque fois que les
opérations ont été effectuées dans un intérée aute celui du mandant. (com 27mai 1997).
L’interdiction pour les sociétés de se livrer a wr#isation abusive des pouvoirs ou des
mandats qui leur sont conférés est aujourd’hui é@erpar la loi du 2 juillet 1996. Cette loi
prévoit que les sociétés doivent se comporter &wamuté et agir au mieux des intéréts de
leurs clients et de l'intégrité du marché.

2) Les sanctions encourues

Une société de gestion qui commet un abus de pugians la gestion du portefeuille de ses
clients s’expose a deux types de sanctions.

D’une part, Si le juge accueille I'action en resgalilité civile contractuelle, le mandataire
sera tenu de réparer le préjudice subit par lentcliea Cour précise que le préjudice
correspond a la perte de chance (celle quauratysée une gestion plus conforme a



I'obligation de prudence) et non pas a la totaties pertes subies. De plus, le juge tient
compte de l'aspect spéculatif et aléatoire de toutpérations de bourse et compare les
résultats obtenus avec ceux qui auraient été obtenile gestionnaire avait été prudent et
diligent.

D’autres part, 'AMF qui est seule compétente poantrdler les sociétés de gestion de
portefeuille, peut exercer des poursuites contiteszei. Ces poursuites n’étant pas une action
en responsabilité civile, peu importe que le cliaittou non subit un préjudice dans cette
opération. Il s’agit de sanctions pécuniaires. Diasscas les plus grave, TAMF peut retirer
'agrément de la société de gestion.

En effet, TAMF peut prononcer des sanctions cotgesociétés de gestion de portefeuille,
des personnes agissant pour le compte de cesénciéAMF peut agir d'office ou a la
demande du gouverneur de la Banque de France didgméde la commission bancaire et du
président des marchés financiers. S a décisiorétleitmotivée et le représentant l1égale de la
société doit étre présent ou du moins diment apdsdé sanctions applicables sont
I'avertissement, le blame ou l'interdiction a titemporaire ou définitive de I'exercice de tout
ou partie des services fournis. Les personnesisanées peuvent dans un recours de deux
mois qui suit la notification de la décision de Wi

En conclusion, on peut dire que le mandat de gesdiaun long avenir devant lui. Les
avantages sont nombreux pour le client : c’estutil de valorisation de son patrimoine, une
économie de temps et d’énergie et une meilleurdrisgides risques liés aux opérations de
bourse.



