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Introduction

a gestion de patrimoine peut se définir comme I’activité qui permet d’optimiser

le patrimoine d’une personne. Cette activité est, par nature, pluridisciplinaire,

car I’optimisation peut s’entendre du point de vue juridique, fiscal et/ou finan-
cier. Plus précisément, la gestion de patrimoine va avoir pour objet de faire fructifier
un patrimoine, tout en le protégeant des aléas de la vie personnelle ou profession-
nelle et en limitant autant que faire se peut son imposition. Elle doit, par ailleurs,
permettre sa transmission dans les meilleures conditions possibles.

Cet ouvrage s’organise ainsi autour de six parties.

La Partie 1 (Le conseil en gestion de patrimoine) débute par une présentation
des différents acteurs de cette activité, et des regles juridiques qui les encadrent
(Les professionnels de la gestion de patrimoine). Puis est présentée la démarche
de diagnostic, préalable a tout conseil (Le diagnostic patrimonial). Enfin, elle se
termine par une réflexion sur le premier des actifs dont toute personne dispose, son
nom de famille (Vers une gestion globale du patrimoine).

La Partie 2 (La dimension juridique de la gestion de patrimoine) présente
en détail les différentes regles de droit qu’il est impératif de connaitre. Cette
partie débute par trois chapitres que 1’on pourrait résumer par tout va bien (Les
régimes matrimoniaux), rout va mal (Le divorce) et fout est fini (Les successions).
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Mais le droit n’est pas une discipline statique, il se gere de facon dynamique.
L’utilisation des régles du droit peut permettre d’aider un proche (Les libérali-
tés), de protéger son conjoint (La protection du conjoint survivant) ou son
enfant incapable (LLa protection d’un incapable). Enfin, le droit peut étre utilisé
comme un outil d’optimisation, que ce soit au travers du démembrement (Le
démembrement de propriété) ou du recours a une forme particuliere de société
(La société civile).

La Partie 3 (La dimension fiscale de la gestion de patrimoine) traite d’un sujet,
0 combien sensible en France, I'impdt. Apres une présentation générale des grands
principes de I’impdt sur le revenu (L’ impo6t sur le revenu), sont détaillées deux des
principales catégories de revenus patrimoniaux, ceux issus du patrimoine financier
(’imposition des revenus du patrimoine financier) et ceux provenant du patri-
moine immobilier (L’ imposition des revenus du patrimoine immobilier et les
produits de défiscalisation immobiliere). Cette partie se termine par de longs
développements sur I’IFI (I’'Imp6t sur la Fortune Immobiliére).

La Partie 4 (La dimension financiere de la gestion de patrimoine) débute par
une présentation des différents produits financiers dans lesquels un particulier
peut étre amené a investir (Les produits d’épargne et de placement). Puis
I’assurance-vie, support d’investissement préféré des Francais, est expliquée en
détail (L’assurance-vie et les contrats de capitalisation). Une des regles de base
de la finance est que la rentabilité espérée d’un placement est proportionnelle au
risque encouru. Ce principe et son utilisation sont ainsi détaillés (La gestion d’un
portefeuille titres). Enfin, la constitution d’une épargne en prévision de la retraite
fait I’objet du dernier chapitre (L’épargne retraite).

La Partie 5 (Le dirigeant d’entreprise) se focalise sur une catégorie spécifique
de particuliers, les dirigeants. Apres une présentation des particularités fiscales aux-
quelles ils sont soumis (Le régime fiscal des rémunérations des dirigeants),
le systeme des stock-options et les pistes de son optimisation sont traités (Les stock-
options). De par son activité, le dirigeant est amené a prendre des risques. Il est alors
important pour lui de mettre en place des outils de protection de son patrimoine
privé (La protection du patrimoine du dirigeant). Enfin, a I’occasion de la trans-
mission de son entreprise, certaines impositions sont dues. Afin d’éviter que ces
dernieres soient pénalisantes pour I’activité économique et la pérennité des entre-
prises, le 1égislateur est intervenu afin d’en limiter les conséquences (La fiscalité de
la transmission d’entreprise).

Enfin, la Partie 6 (Etudes de cas de stratégie patrimoniale) conclut I’ouvrage
par trois études de cas dont I’objet est de montrer que le patrimoine des particuliers
doit se gérer de facon active et selon une approche pluridisciplinaire, faisant tout
autant appel au droit, a la fiscalité et a la finance.



Introduction

Grice a la rigueur de son contenu et a son approche résolument opérationnelle,
cet ouvrage s’adresse :

— aux étudiants des masters de gestion de patrimoine, de droit (fiscal ou notarial) et
de finance, des universités et écoles de management ;

— aux professionnels de la gestion de patrimoine, qu’ils soient conseillers indépen-
dants ou salariés des réseaux bancaires ;

— aux particuliers soucieux de gérer de facon éclairée leur patrimoine.
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e conseil en gestion de patrimoine est une activité en plein essor. Afin de pro-

téger les épargnants, la loi de Sécurité financiere de 2003 a encadré 1’activité de
conseil en investissements financiers et des associations professionnelles font 1’objet
d’un agrément par I’Autorité des marchés financiers. Le chapitre 1 présente les
cadres juridiques associés a cette activité.

Préalablement a tout conseil, il est impératif de réaliser un diagnostic, par le biais
d’un recensement patrimonial, avant de pouvoir aboutir a une analyse, puis a la
définition d’une stratégie patrimoniale. Ce theme, tres opérationnel, fait I’objet du
chapitre 2. En matiere de conseil en gestion de patrimoine, chaque cas est un cas
particulier. Il est donc primordial pour le conseiller en gestion de patrimoine de tenir
compte des spécificités de chaque client dans ses recommandations afin d’intégrer
tout ce qui fait son patrimoine, y compris ce qui releve de I’immatériel, qu’il s’agisse
de son nom de famille ou de ses valeurs. C’est ce theme qui est traité au sein du
chapitre 3.
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Partie 1

Le conseil en gestion de patrimoine

a France compte quelque 3000 conseillers en gestion de patrimoine, regroupés
en pres de 1500 établissements, tenus aux trois quarts d’entre eux par des
professionnels indépendants.

Cette profession, longtemps dépourvue de statut, s’est structurée depuis la loi du
1er aotit 2003 de sécurité financiere. Tout d’abord, cette derniere a défini la profes-
sion de conseiller en investissement financier (art. L. 541-1 du Code monétaire et
financier), dont le périmetre d’activité, qui recoupe partiellement celui du conseiller
en gestion de patrimoine, est soumis a la tutelle de 1’ Autorité des marchés financiers
(AMF) et qui s’est vu doter d’un encadrement juridique destiné a moraliser la pro-
fession. Par ailleurs, la profession de conseiller en gestion de patrimoine se structure
autour d’organisations professionnelles qui offrent a leurs adhérents une assurance
de responsabilité civile professionnelle, leur propose des formations ainsi que des
guides de bonnes pratiques professionnelles uniformes.

Le conseil en gestion de patrimoine, dont 1’activité consiste a orienter son client
dans des choix de placement ainsi qu’a I’informer des conséquences juridiques et
fiscales des orientations prises, reste cependant tres hétéroclite. Révélateur a cet
égard sont les diverses professions qui participent a cette activité de gestion de
patrimoine : conseillers indépendants, banques, entreprises d’investissement,
assureurs, experts-comptables, gérants de portefeuilles, commissaires-priseurs,
notaires...

A défaut de statut autonome du conseil en gestion de patrimoine, le droit
financier renvoie indirectement aux regles concernant les prestataires de services
d’investissement (PSI) et les conseillers en investissement financier (CIF).

Section‘l LES OBLIGATIONS DES CONSEILLERS
EN GESTION DE PATRIMOINE

Il convient de distinguer les obligations propres au conseiller en investissement
financier de celles propres au prestataire de services d’investissement.

1 Les obligations spécifiques
Le CIF est soumis a des obligations liées a son activité de conseil, mais également
a des obligations quant a son organisation.
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1.1 Les obligations inhérentes a I’activité de conseil

L’obligation d’information

Il s’agit de I’obligation minimale qui s’impose au professionnel. « Elle se caracté-
rise par sa neutralité, dans la mesure ou elle n’implique aucune impulsion a agir
mais “porte sur des faits objectivement vérifiables™!. »

Ainsi, le CIF doit remettre a son client, dés son entrée en relation avec celui-ci, un
document comportant son statut de CIF et son numéro d’adhérent a I’association
dont il dépend et I'identité des établissements promoteurs de produits financiers
avec lesquels il entretient une relation significative de nature capitalistique ou
commerciale (art. 335-3 du Reglement général de I’ AMF). Par ailleurs, ’article 335-4
du Reglement général de I’ AMF prévoit que, avant de formuler un conseil, le CIF
délivre a son client une lettre de mission, comprenant notamment la nature et les
modalités de la prestation, les modalités de 1’information due au client ainsi que les
modalités de sa rémunération.

L’obligation de conseil

Débordant largement la simple obligation d’information, 1’obligation de conseil
« implique une véritable immixtion dans les affaires du client, une orientation posi-
tive de I’activité du partenaire a qui le conseil est dii* ». Le CIF doit donc fournir un
conseil adapté, en fonction tout a la fois de la situation financiere du client, de son
expérience en matiere financicre et de ses objectifs en matiere d’investissements.
A cette fin, la pratique du bilan patrimonial est le préalable indispensable 2 la déli-
vrance d’un conseil adapté. Enfin, I’article 335-5 du Reglement général de I’AMF
pose le principe de la nécessaire information du client sur les risques juridiques,
fiscaux et financiers que comportent les propositions de placement du CIF.

L’obligation de discrétion

Comme tout professionnel, le CIF est soumis au secret professionnel, dans les
conditions de droit commun, le cas échéant, sous peine de sanctions pénales
(art. 226-1 du Code pénal). En outre, I’article 335-7 du Reglement général de I’AMF
prévoit que, sauf accord expres du client, le CIF doit s’abstenir de communiquer et
d’exploiter, pour son propre compte ou pour le compte d’autrui, les informations
relatives au client qu’il détient du fait de ses fonctions.

1. S. Tandeau de Marsac, La responsabilité des conseils en gestion de patrimoine, Litec, 2006, n° 374.
2. Ibid.
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1.2 L'obligation d’organisation

En application de I’article 335-8 du Reéglement général de I’AMF, le CIF doit
disposer de moyens et de procédures adaptés a I’exercice de son activité et notam-
ment de moyens techniques suffisants et d’outils d’archivage sécurisés. Par ailleurs,
selon ’article 335-9 du Reglement général de I’ AMEF, lorsque le CIF emploie plu-
sieurs personnes dans le cadre de son activité, il se dote de procédures écrites lui
permettant d’exercer son activité en conformité avec les dispositions législatives,
réglementaires et déontologiques en vigueur.

2 Les obligations spécifiques

o taire d Pinvesti ¢ (PS)

2.1 Les obligations inhérentes a I’activité de conseil

Le prestataire de services d’investissements doit constamment évaluer les compé-
tences de son client et doit, a ce titre, se renseigner sur sa situation patrimoniale et
connaitre les objectifs de gestion avant de préciser les opérations ou les investisse-
ments conseillés. A 1’instar du CIF, le PSI doit informer le client des risques inhé-
rents a la nature des opérations envisagées (risques financiers, juridiques et fiscaux)
et conseiller le client sur les aspects fiscaux et financiers des produits proposés.
Enfin, en application de 1’obligation de coopération dans le contrat (art. 1134 al. 3
du Code civil), le PSI doit exécuter avec loyauté ses obligations et privilégier
I’intérét de son client avant ses propres intéréts.

2.2 Les obligations déontologiques

Le déontologue a pour mission d’assurer au sein de I’entreprise de PSI le respect
des regles de bonne conduite (art. 332-26 a 332-32 du Reglement général de
I’ AMEF). Il incombe donc au déontologue d’établir un recueil de bonnes pratiques,
notamment d’éviter la circulation d’informations privilégiées au sein de I’entreprise,
par I’édification de « murailles de Chine » entre front et back-office. Le déontologue
sensibilisera tout particulierement les collaborateurs du PSI aux obligations pesant
sur eux de secret professionnel et d’abstention sur le marché, des lors qu’ils
détiennent des informations de marché confidentielles.
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Section 2 LA RESPONSABILITE DES CONSEILLERS
EN GESTION DE PATRIMOINE

efeg 2 o o

La mise en cause de la responsabilité civile du conseiller suppose que soit établie
a I’encontre de ce dernier une faute (1.1) en relation causale (1.3) avec le dommage
éprouvé (1.2).

1.1 La faute

La faute, qui est de différents types, peut étre limitée de diverses facons.

Les divers types de faute

Le conseil en gestion de patrimoine doit tout d’abord établir le profil du client et
ses objectifs afin d’étre en mesure d’effectuer les choix les plus judicieux au profit
de ce dernier. Par ailleurs, le conseil doit se renseigner sur la nature juridique,
la fiscalité ainsi que les caractéristiques financieres des produits qu’il est susceptible
de conseiller. Pese ensuite sur le conseil une obligation d’informer les clients des
risques encourus par les opérations qu’il propose. En pratique, c’est essentiellement
en matiere de défiscalisation que se concentrent les principaux manquements de ce
professionnel a son obligation d’information, en cas de redressement opéré par
I’administration fiscale. A cet égard, si pese sur le conseil une obligation de résultat
en cas d’information donnée sur le contenu d’une régle fiscale déterminée, I’obliga-
tion d’information n’est que peu de moyen en cas d’incertitude sur I’efficacité d’un
montage. Enfin, le conseil en gestion de patrimoine est tenu a une obligation de
conseil qui, débordant I’obligation d’information portant sur des faits objectivement
vérifiables, consiste a orienter les choix du client en fonction de ses objectifs et de
ses besoins. C’est particulierement en matiere d’abus de droit (art. L. 64 du Livre
des procédures fiscales) que se pose de fagon cornélienne la responsabilité du
conseil : si le conseil doit faire preuve d’optimisation, voire d’imagination fiscale,
celles-ci ne doivent pas dégénérer en abus, sous peine d’engager sa propre respon-
sabilité.

La limitation de la faute

La faute du conseil en gestion de patrimoine peut se trouver atténuée lorsqu’il est
en présence d’un client averti, soit parce qu’il posseéde une compétence propre, soit
parce qu’il est conseillé par ailleurs en matiere juridique et fiscale. Mais cette limi-
tation de responsabilité ne joue que pour I’obligation d’information et non pour
I’obligation de conseil (Cass. civ. 1%, 13 décembre 2005 a propos d’un notaire).

1





