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Personnes vulnerables
renforcer 'approche
réglementaire

Tous les textes réglementaires
convergent en direction d'une
protection maximisée de la
clientéle. Les autorités de
controle (AMF, ACPR) ont
d’ailleurs repris ce principe

de protection dans leurs
missions principales en
invitant I'ensemble des
professionnels a avoir recours
a des pratiques commerciales
loyales, de sorte que chaque
conseil d’investissement soit
toujours pris dans l'intérét des
investisseurs.

n raison des faiblesses de
rendement des placements
dits traditionnels, cette
protection est bien évidem
ment essentielle afin de
«rassurer » les clients souhaitant orien-
ter leurs investissements vers des solu-
tions de plus en plus innovantes. mais
qui peuvent sembler néanmoins com-
plexes dans leur fonctionnement. Avec le
vieillissement de la population. on peut
cependant s’interroger sur la capacité
d’une personne a exprimer un consen-
tement éclairé. notamment lorsque plu-
sieurs indices mettent en évidence une

Gianni Roméo, directeur juridique e réglementaire
de Primonial Ingénierie & Développemen:

possible vulnérabilité. Cétait d"ailleurs
bien la finalité du rapport AMF-ACPR'"
publié le 12 décembre 2018. qui a sou-
haité mettre en exergue les principaux
dangers pouvant emporter une mau-
vaise commercialisation des produits et
des services financiers face « au déclin
cognitif » de nos seniors.

Les assureurs'’,au travers de leur propre
fédération, avaient déja posé les premiers
Jjalons d’une protection de la personne
agée par la publication d'un engagement
a caractere déontologique. Ces regles
prévoient la nécessité pour leurs adhé-
rents de faire respecter aupres de leurs
intermédiaires une procédure d’exa-
men préalablement & toute acceptation
d’un dossier. Les assurcurs ont vite saisi
I"importance de ne pas « fragiliser » les
opérations d’assurance en limitant, le

cas échéant, la souscription d"un contrat
d’assurance-vie a certains souscripteurs.
des lors qu’elle pouvait créer des risques
civils et fiscaux sur leurs contrats ou
encore des actions contentieuses a leur
encontre.

Nos régulateurs' ont donc naturellement
prolongé cette protection en « encoura-
geant » 'ensemble des professionnels
a exercer une obligation de vigilance
renforcée au profit des personnes agées
vulnérables. En d autres termes. il est
demandé a tous les professionnels de
I"assurance. de la banque et de la finance
de mettre en place toute une série de
mesures visant a protéger nos aines et
toutes les personnes dites vulnérables,
telles qu’une procédure adaptée, un dis-
positif de controle, des actions de for-
mations et de sensibilisation aupres des
salariés et des mandataires en charge de
larelation clientele ou encore la désigna-
tion d’un « référent vulnérabilité ».
Toutefois. au-dela méme de la notion de
«vulnérable », terminologie qui semblait
étre réservée jusqualors aux mineurs et
majeurs protégés sous tutelle ou cura-
telle, cette nouvelle obligation suscite
plusieurs interrogations. L'age d’un
client n’étant pas a lui seul un -indice
de vulnérabilité et toutes les personnes
agées n'étant pas nécessairement pla-
cées sous un régime Iégal de protection,
comment déterminer cette vigilance en
sachant qu'un conseiller n*aaucune légi-
timité sur le plan médical a rechercher ou
diagnostiquer I'existence une vulnérabi-
lité ? Quelle doit étre son approche com-
merciale lorsqu’on connait les nombreux
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2 INVESTISSEMENT

¢eucils réglementaires qui encadrent les
régles de protection du consommateur?
Poury parvenir,un conseiller devra jouer
un numéro d’équilibriste en cherchant,
d’un c¢oté, a limiter le risque de conseil
inadapté sans toutefois basculer vers des
discussions pouvant susciterun risque de
discrimination. Le conseiller doit égale-
ment jongler entre larécolte des données
personnelles encadrée par le réglement
général de la protection des données
(RGPD) et le secret professionnel inhé-
rent & sa profession.

Le mieux étant I'ennemi du bien, com-
ment expliquer que certains produits ou
instruments financiers ne puissent pas
étre proposés a une personne pour des
motifs liés a son grand dge sans créer une
situation d’exclusion ou se retrouver en
situation de conflitavec les héritiers de la
personne qui a été reconnue vulnérable ?
En réalité. la réponse réside dans I"ana-
lyse du risque vulnérabilit¢ (ou son
risque de survenance) laquelle doit étre
appréhendé non seulement au regard
du produit lui-méme. mais également
au cours des différentes étapes de la
connaissance client.

Le risque vulnérabilité
dans le cadre de la sélection
du produit

Rappelons qu’un conseiller doit s’ assu-
rer de la bonne compréhension du pro-
duit parI’obtention du marché cible théo-
rique qui sera prédéfini par le fabriquant.
Autrement dit, un cabinet doit veiller a
collecter toutes les caractéristiques et
les objectifs de commercialisation du
groupe d’investisseurs pour lesquels
un fabricant a réservé la distribution
de son produit. Ce méme cabinet doit
ensuite s assurer de la compatibilité de
ce méme produit aux caractéristiques et
objectifs de commercialisation qu’il aura
lui-méme préalablement définis pour le
compte de sa propre clientele (son mar-
ché cible réel).

Or, si parmi les critéres a sélectionner,
I"age du client doit obligatoirement &tre
pris en compte pour les produits d’assu-
rance-vie, ce n'est le cas pour les pro-
duits financiers. Pour autant, ['age du
client est un facteur pertinent permettant

au conseiller d*affiner les objectifs et les
besoins du client en fonction de sa tolé-
rance aux risques et sa capacité a subir
des pertes flinancieres.

Concretement, le conseiller pourra
s’appuyer sur ces critéres pour justifier
la limitation de la commercialisation
de certains produits financiers dans sa
gamme de produits s agissant de place-
ments juges trop complexes ou trop ris-
qués car ne permettant pas de protéger
efficacement un client en cas de surve-
nance d’une situation de dépendance.

Le risque vulnérabilité dans le
cadre de la découverte client
Le risque vulnérabilité devra étre égale-
ment apprécié dans le cadre du parcours
réglementaire de connaissance client.
Dans les faits, la phase de découverte
permettra de détecter les incohérences
dans les choix et les réponses apportées
par I'investisseur. L'age avancé du sous-
cripteur combiné au croisement de plu-
sieurs faisceaux d’indices permettront au
conseiller d’intégrer le risque vulnérabi-
lité dans son profil de risque. la sélection
du produit ou encore son choix dalloca
tion d’actifs.

Cela étant, la méme analyse devra
concerner ¢galement les personnes
dgées ne présentant aucun indice de vul-
nérabilité au moment de la souscription.
Il est en effet préférable d anticiper tout
risque de basculement du client dans la
dépendance médicale ou financiere. La
prudence recommande un examen minu-
ticux des charges du client, une désensi-
bilisation au risque des actifs du client,
au fil des années, permettant de préserver
au mieux son capital et la préconisation
d’une trésorerie de précaution « mobili-
sable » a tout moment afin d amoindrir
la survenance de difficultés supplémen-
taires lies au passage délicat du «4¢
ﬁgc ».

Par ailleurs, pour des raisons déonto-
logiques. le conseiller devra prendre
bien soin d appliquer des frais mesurés
et proportionnés au conseil délivré afin
de ne pas se voir reprocher d*abuser de
I"état de faiblesse de son client. Enfin, il
conviendra de déterminer de fagon claire
et précise le choix du canal de communi-

cation privilégié par I"investisseur (ren-
dez-vous physique.téléphone. Internet).
La synthese élaborée par le groupe de
travail de Place consacré a la commer-
cialisation de produits financiers aux per-
sonnes agées vulnérables permet a tout
unchacunde mesurer les avantages et les
difficultés engendrées par chaque canal
de distribution'.

Selon la personnalité et le degré de digita-
lisation du client agé. le conseiller devra
arbitrer entre le rendez-vous physique,
qui facilitera I'explication du produit
et la vérification du consentement. et la
souscription a distance. Naturellement.
ce choix devra s opérer dans le strict res-
pect les regles relatives au démarchage
bancaire et financier, la vente par télé-
phone ou encore la vente par internet.
Le formidable essor du digital accentué
par le contexte sanitaire li¢ a la Covid-
19 doit d’ailleurs conduire le conseil-
ler a s’interroger sur I"aisance du client
dans la manipulation des outils digitaux
de souscription en n'omettant pas d’y
inclure le risque dusurpation d"identité.
Ce sont ainsi toutes ces regles pruden-
ticlles qui. associces a celles des assu-
reurs et autres producteurs, devront étre
retracées dans une procédure écrite. Le
cabinet devra pouvoir démontrer aupres
de nos régulateurs que I'ensemble de son
dispositif est adapté, proportionné et non
discriminatoire et qu'en cas de doute rai-
sonnable, cclui-ci ne fera prendre aucun
risque inconsidéré a son client.

§ Gianni Roméo. directeur juridique
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