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La loi sur les placements collectifs en capitaux sera modifiée dans un futur trés proche.
Lalignement des dispositions et directives nationales aux directives internationales souleve
un débat crucial au sein de la communauté des gérants indépendants. Norberto Birchler
présente I'état des lieux actuel.

CADRE GLOBAL

Le droit ¢ icable aux placements collectifs n'ayant cessé
de se durcir au niveau international {dans I'UE notamment),
ia lol actueliement en vigueur en Suisse ne correspond
plus aux exigences en matiére de protection des investis-
seurs et de compétitivité. Elle est notamment lacunaire
dans trois domaines particuliers: Vadministration, la garde

k€ Les lacunes de I'administration, de la
garde et de la distribution de placements
collectifs vont impacter durement les

gestionnaires de fortunes independants. yy

et la distribution. Les lacunes dans ces domaines vont im-
pacter durement les gestionnaires de fortunes indépen-
dants. En effet, U'entrée en vigueur le 22 juillet 2011 de la
directive AIFM stipule 1'assujettissement obligatcire a la
surveillance de tous les gérants de placements coliectifs
qui ne sont pas déja soumis aux prescriptions de la direc-
tive OPCVM. Elle précise eégalement les modalités de
garde et de la distribution de ces placements collectifs.
Dés juillet 2013, 'administration de ces produits pourra
gtre déleguee a des gestionnaires de pays tiers seulement
g'ils sont soumis 4 une surveillance équivalente (ce qui

n'est & ce jour pas le cas de la Suisse). L'autorité de sur-
veillance du gestionnaire délégué devra en ouire cooperer
avec l'autorité de surveillance du gestionnaire delégataire.
A partir de cette date, V'activité des gestionnaires suisses
en matiére de placements collectiis européens ne sera
donc plus possible, & moins que les modifications envisa-
gées qui vigsent a adapter la LPCC aux normes internatio-
nales ne solent entrées en vigueur.

M oODIFICATIONS PROPOSEES

Dans les trolg domaines principalement concernes les modi-
fications proposées sont les s
¢ Administration
Scumission des gestionnaires de placements collectifs

etrangers (actuellement se nt les gestionnaires de
placemenis collectifs zes gont soumis a la loi). Deuxié-

mement, il est prévu que les directions de fonds
tionnaires suisses devront pouvoir exercer les act
levant de la gestion de fonds de placement pour des pic
cements coliectifs étrangers, Tertio, il est prévu d'adapter
aux normes internaticnales les exigences relatives aux ti-
tulaires d'autorization suisses {(introduct 5
matiére de fonds propres peour les SICAF). Les t
d’autorisation suisses devront aussi disposer en tout te
d'une organisation conforme a leur activité et seront ten
de prendre les mesures nécessaires pour que les regles
de conduite soient respectées.




&€ Une réglementation plus sévere que
les normes internationales mettrait en
péril la compétitivite de la Suisse dans le

domaine des placements collectifs §y

2 Garde

I est prévu d'étendre Uobligation de recourir a une bangue
dépositaire aux placements collectifs fermés. Certaines ex-
ceptions is prévues pour des cas trés particuliers.
Comme la crise financiere de 2008/08 a mis en humiere I'im-
portance des bangques dépositaires en matiere de controle,
ces derniéres verront globalement leurs responsabilités re-
vues a la hausse, notamment en cas de délégation d'une -
che & un tiers.

# Distribution

Création de deux sgories de clients : « grand ic» et
« v seurs qualifies ». Les r s applicables a la distri-
bution des placements collectifs & des investisseurs qualifiés
en Suisse seront revues suite au durcissement des normes
mternationales. La notion d’« appel au public » sera rempla-
cée par celle de « distribution ». De 'avis du DFE, cette regle-
mentation ne laissera subsister aucune marge d'interpréta-
tion et contribuera ainst & améliorer la sécurité juridique.

CRITIOUES PRINCIPALES

La non-reprise de la liste d’exception 3
plus séveérement critiqué. Une réglementation plus sévere
gue les normes internationales mettrait en péril la compétiti-
se dans le domaine des placements collectifs et
faut donc rejeter le « Swiss Finish ». L'assujeftissement de

s d’AIFM est le point le

tous les gestionnaires de placerments collectifs penaliserait le
segment s'adressant aux investisseurs institutionneis et pro-
fessionnels sur les marchés en dehors de la Suisse et de I'UE
des fonds qui ne sont ni suisses ni européens. La notion de

« distribution » est également jugée trop large. Certams par-
ticipants jugent que le surcrolt de charges administratives et
les colits supplémentaires se justifient pour préserver la r1é-
putation de notre place financiére. D'auires soulignent cue

C le risgue

de pénaliser notre compétitivite. Ces dernlers recornman-

dent de limiter les colits d

La surveillance consgolidee, l'cbligation de pro

conventions avec des ausorités de
ainsi gue les obligations et la respor
présentant des placements collectifs &
ment critiquées. Certains ont soumis le

rangers son

Urs propres proposi-

tions : catalogue d'exceptions au champ d'application, de
régle-

d'investisseurs sur la base A'AIME

tion de catégori

d'autorisation ne pourraient également éire examinees par
les organisations interprofessionnelles des GFI (dont 'ARIF
fait partie).

k£ 'assujettisserent de tous les

gestionnaires de placements collectis
pénaliserait le segment s'adressant
aux mvestisseurs institutionnels et
professionnels sur les marchés

en dehors de la Suisse. y3

Dang son communiqué de presse
qu'il entend tenir compte des pr
exprimees, tout en respectant les §
révision : renforcer la protection des dép
titivité, aligner les dispositions nationales sur cell
tionales.

Le DIT est chargé d'élaborer un message d'ici a début
mars 2012. o

es mterna-
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