VAILLANCE COURTAGE

Le Conseil d’Etat a rejeté la demande )
Procédure h2014-11

de suspension de la décision de la
Commission du 20 juillet 2015 par
une ordonnance du 14 octobre 2015. Blame

et sanction pécuniaire de 20 000 euros

Audience du 6 juillet 2015
Décision rendue le 20 juillet 2015

AUTORITE DE CONTROLE PRUDENTIEL ET DE RESOLUTION

COMMISSION DES SANCTIONS

Vu la lettre du 3 décembre 2014 par laquelle le Vice-président de I'Autorité de contrdle prudentiel et de
résolution (ACPR) informe la Commission de ce que le College de I'ACPR, statuant en sous-collége
sectoriel de I'assurance, a décidé, lors de sa séance du 17 octobre 2014, d’ouvrir une procédure disciplinaire
a I'encontre de la société Vaillance Courtage, procédure enregistrée sous le numéro 2014-11 ;

Vu la notification de griefs du 3 décembre 2014 ;

Vu les mémoires en défense des 16 février 2015, 30 avril 2015 et 26 mai 2015 et les piéces qui les
accompagnent par lesquels la société Vaillance Courtage soutient (i) que la Commission doit prononcer sa
mise hors de cause pour les fautes qui auraient été commises par ses mandataires, (i) que doivent étre écarté
des débats, par application du principe de proportionnalité et de l'article L. 561-12 du code monétaire et
financier (ci-apres le CMF) et en 'absence de regle de prescription, les dossiers clients souscrits en 2008 et
20009, (iii) au fond, que les griefs notifiés ne sont pas établis et que sa documentation interne a été refondue ;
la société demande que l'audience ne soit pas publique et que, en cas de prononcé d’'une sanction, la décisior
tienne compte du faible nombre de contrats qu’elle a fait directement souscrire et de I'absence de préjudice
des clients ;

Vu les mémoires en réplique des 31 mars 2015 et 21 mai 2015 par lesquels M. Christian Babusiaux,
représentant le Collége de 'ACPR, soutient (i) que le principe de la personnalité des délits et des peines ne
s’oppose pas a ce que les manquements commis par les mandataires de la société Vaillance Courtage lui
soient imputés et engagent sa responsabilité, (ii) que Il'article L. 561-12 du CMF n’est pas applicable aux
faits de la procédure, (iii) que les griefs notifiés sont établis ;

Vu le rapport du 4 juin 2015, dans lequel le rapporteufy Glaudie Aldigé, estime (i) que la
responsabilité de la société Vaillance Courtage peut étre engagée pour des manguements commis a
I'occasion de souscriptions réalisées par I'intermédiaire de ses mandataires, (ii) que les faits reprochés a cette
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société sont suffisamment récents pour étre podssed, s'ils sont établis, entrer dans la déteatiam de la
sanction, (iii) qu’a I'exception du grief 6, les@fis notifiés, numérotés de 1 a 6, sont établis ;

Vu les courriers du 4 juin 2015 convoquant lesipard la séance de la Commission du 6 juillet 2815
les informant de sa composition lors de cette sganc

Vu les autres pieces du dossier, notamment le ragpacontrole signé le 28 juillet 2014 paf"MAziza
Halilem, responsable de la mission de contréle ;

Vu la Déclaration des droits de 'homme et du atoylu 26 aolt 1789 (ci-aprés la DDHC), notamment
ses articles 8 et 9 ;

Vu la Convention européenne de sauvegarde des dlei’homme et des libertés fondamentales (ci-
apres la CESDHLF), notamment son article 6 ;

Vu le code des assurances, notamment ses articl&2t27-1, L. 511-1, L. 520-1 et R. 520-2 ;
Vu le code monétaire et financier, notamment seésles L. 612-38, L. 612-41 et R. 612-35 a R. 612-5

Vu le reglement intérieur de la Commission des $aing ;

La Commission des sanctions de 'ACPR, composéd.deémi Bouchez, Président, M. Francis Crédot,
M. Christian Lajoie, M* Christine Meyer-Meuret et M. Denis Prieur ;

Aprés avoir décidé de faire droit & la demande alesdciété Vaillance Courtage tendant a ce que
l'audience ne soit pas publique et entendu, lorsadgéance du 6 juillet 2015 :

- M™ Aldigé, rapporteur, assistée de M. Raphaél Thébsan adjoint ;

- M. Nicolas Duval, représentant du directeur généwalrésor, qui a indiqué ne pas avoir d'observatid
formuler ;

- M. Babusiaux, représentant le Colléege de 'ACPRjsé& de M°Barbara Souverain-Dez, adjointe au
directeur des affaires juridiques, dé"MEmilie Bailly et de M. Fabrice Jeanne, juristessain du service
des affaires institutionnelles et du droit pubkiinsi que de NM° Maryvonne Mary, chef du service de
controle des intermédiaires, et dé"M\ziza Halilem, contréleur au sein de ce servité Babusiaux a
proposé a la Commission de prononcer un avertiggerassorti d'une sanction pécuniaire de
20 000 euros dans une décision publiée sous umzfoominative ;

- Le gérant de la société Vaillance Courtage, asdstéf Kevin Zeglin, avocat a la Cour ;

Les représentants de la société Vaillance Coudaggst eu la parole en dernier ;

Aprées en avoir délibéré en la seule présence dBadchez, Président, M. Crédot,"#eyer-Meuret,
M. Lajoie et M. Prieur, ainsi que de M. Jean-Man@mmer, chef du service de la Commission des
sanctions, faisant fonction de secrétaire de séance

1. Considérant que Vaillance Courtage, société a resmlité limitée au capital de 15 000 euros, a été
créée en 2008 et exerce une activité de courtagessurance ; que le gérant est actionnaire a hradéeu
55% ; que sa clientéle est principalement compogépersonnes exercant une profession libéraleenqu’
2013, elle employait 2 salariés et comptait 1 4@énts ; qu’elle propose des contrats d’épargneaitet
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relevant du dispositif «loi Madelin » et des catdr d'assurance sur la vie dont la distribution est
essentiellement assurée par des mandataires ; 2016 I'encours pour les contrats « loi Madeliétait de

7 658 539 euros ; que son portefeuille de contfaissurance sur la vie, composé de 95 contratszgeptait

un encours de 2 621 919 euros ; qu’elle a réaliséésultat fiscal de 36 600 euros en 2013 et 23e880s

en 2014 ; que, pour ces mémes années, son chififaiks s’est respectivement établi a 430 83Ds @t
579 962 euros ; que ses fonds propres s’élevaelat,fin de I'exercice 2014, & un peu moins de QGO
euros (exercices clos le 30 septembre) ;

2. Considérant que la mission de contrble sur plack deciété Vaillance Courtage a donné lieu, apres
observations orales et écrites de la société déetr€ur un projet de rapport, a la signature dapport
définitif le 28 juillet 2014 (ci-aprés le rappore @¢ontrole) ; que, lors de sa séance du 17 oct2btd, le
College de I'ACPR (sous-collége sectoriel assuraacsuvert la présente procédure, dont la Comnmisaio
été saisie le 3 décembre 2014 ;

|. Sur les questions générales et exceptions de pro  cédure

1° Sur les principes de responsabilité personnelle et de personnalité de peines

3. Considérant que Vaillance Courtage soutient quulpart des manquements relevés par la mission de
contrble ont été commis par ses mandataires ; gle I de I'article L. 511-1 du code des assuresc
dispose que « Pour cette activité d’'intermédiation, I'employeau mandant est civilement responsable,
dans les termes de l'article 1384 du code civil, dhmmage causé par la faute, I'imprudence ou la
négligence de ses employés ou mandataires agissantette qualité, lesquels sont considérés, pour
I'application du présent article, comme des prépos®nobstant toute convention contraiel ne peut en
étre déduit que sa responsabilité puisse étre meude dans le cadre d’'une procédure disciplinaiuee; par
sa décision h99-411 DC du 16 juin 1999, le Conseil constitutieha consacré la valeur constitutionnelle
du principe selon lequel nul n’est punissable gees@h propre fait, qu'il a rattaché aux articlest® de la
DDHC ; que la Cour européenne des droits de I'hortohapres la CEDH) a, dans une affaire relatives
sanctions administratives, en I'occurrence des Igéadiscales, déduit le principe de la personéaties
peines du paragraphe 2 de l'article 6 de la CESDHLEDH, 29 aolt 1991,E, RL et JO-L ¢/ Suissaff.
20919/92) ; que la jurisprudence administrativeoajdurs estimé que ce principe devait s’appliquer
strictement, notamment en matiére fiscale, et a'@tténué la portée que pour éviter que la tramsftion
d’'une société, dans le cadre d’'une fusion-absaorgiio d’'une scission, permette d'échapper a dedisaac
(CE, Sect., 22 novembre 2000, sociétédit Agricole-Indosuez-Cheuvreueg. 1 207697) ;

4. Considérant cependant que la société Vaillance tG@gerrest soumise, pour I'ensemble des contrats
souscrits par son intermédiaire et quelle que smitorganisation commerciale, au contréle du s
auquel l'alinéa premier du | de l'article L. 612dlu CMF a confié la mission de(«.) veiller a la
préservation du systeme financier et a la protecties clients, assurés, adhérents et bénéficialess
personnes soumises a son contsdleque pour le bon accomplissement de cette omissi au regard des
obligations qui incombent a cette société en sditud’intermédiaire en assurance et en matiere de
protection des souscripteurs de contrats d’assersuncla vie, des manquements commis par ses B€pas
par d’autres représentants agissant en son hom,spoucompte et sous son contréle, sans disposaed’
réelle autonomie, peuvent lui étre imputés darsallre d’'une procédure disciplinaire, sans mécornkst
principe de responsabilité personnelle ; qu'enpéee, il ressort du dossier de la procédure, notariciu
contrat fixant ses relations avec ses mandataipes,si Vaillance Courtage, seule titulaire du caintte
distribution vis-a-vis des assureurs, préfere &sdar quasi-totalité de la distribution de leursduits par
lintermédiaire de mandataires, il n’en reste pasng que ceux-ci agissent sous son étroite dineeio
raison des conditions dans lesquelles ils sonutésy formés et rémunérés, puis interviennent eserd
d’intervenir aupres des prospects et clients ppwompte de Vaillance Courtage ; qu’ainsi, cett#ésé les
sélectionne et organise leur formation en vue deténtion de la qualification permettant leur instion a
'ORIAS, cette formation, conduite dans les localexla société, ne comportant d’ailleurs que desutesd
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relatifs a I'assurance sur la vie en vue de laésgmtation du cabinet Vaillance Courtage ; qusslie de
cette formation, la société Vaillance Courtage pdecelle-méme a I'immatriculation de ses mandataire
'ORIAS ; que la société a mis en place un systdmeéaffectation des clients aux mandataires ectifon

de l'efficacité commerciale de ces derniers, un méfient pouvant ainsi étre conseillé par des mizirds
différents qui interviennent concomitamment ou dmi@re successive ; qu’elle impose a ses mandatiire
n'utiliser, dans leurs relations avec les prospettslients, que les documents qu'elle leur renmmt’ils
doivent rendre compte de la maniére dont ces daaisr®ont remplis, puisqu’elle peut exiger, en cas
d’insuffisance, qu’ils les complétent ; gu’ainsieqle gérant I'a indiqué a l'audience, seuls ceug de
mandataires qui sont performants en termes de mordbr contrats apportés sont stables; que leur
renouvellement rapide a conduit, selon les obsenatdu représentant du College non contredites par
I'établissement mis en cause, a ce que, sur 10 amanes en fonction actuellement, 7 exercent cettieité
depuis moins de 2 ans; qu'il résulte de I'ensenddeces éléments que les mandataires de la société
Vaillance Courtage exercent leur activité selon wheslalités qu’elle fixe, sous son contrble et sawdle
autonomie ; que, dés lors, les manquements cosstiaiés la souscription des contrats apportés gar le
mandataires engagent sa responsabilité discigirkins la présente procédure au méme titre quequeux
ont été souscrits sans leur intervention ; qu'asssncidence a cet égard la circonstance quddtore de
Vaillance Courtage avec ses mandataires n'ait pagegualifiée en contrat de travail dans le catke
contentieux engageés par certains anciens mandathgreette société devant le juge des prud’hommes ;

2° Sur la prescription applicable aux poursuites disciplinaires
décidées par le College de 'ACPR

5. Considérant que la société Vaillance Courtageqoeti 'absence de prescription applicable aux
présentes poursuites disciplinaires alors qu’umsguiption de trois ans s'applique devant la Corsinis
des sanctions de l'Autorité des marchés financ{@dF) ; que par ailleurs, elle soutient que I'alic
L. 561-12 du CMF limite la durée de conservatios decuments a cinq années a compter de la date de
souscription, ce qui fait obstacle & ce que legrats1souscrits au cours des années 2008 et 200@ pa
société et ses mandataires, soit respectivemerstt 26 contrats sur les 85 examinés par la miss@on d
contrdle, entrent dans le champ des poursuitee sgla Commission estimait que cet article netait pas

opposable, il lui appartiendrait d’appliquer la simeption triennale par référence a celle applieabh
matiere administrative et devant '|AMF ;

6. Considérant cependant que, comme I'a jugé le Coosestitutionnel dans sa décisioh2011-199
QPC du 25 novembre 2011, aucune regle ou principestitutionnel n’'impose que les poursuites
disciplinaires soient nécessairement soumises aragie de prescription ; que cette décision a s
invité l'autorité disciplinaire a veiller au respetu principe de proportionnalité des peines, mqylique que
le temps écoulé entre la faute et la condamnatiisse étre retenu pour atténuer la sanction ; goesans
incidence au regard de cette question les dispaositile 'article L. 561-12 du CMF qui fixent unerée
minimale de conservation de certains documents fesubesoins de la lutte contre le blanchimentet |
financement du terrorisme ; que les contrats graiant été souscrits durant les années 2008 et 2088nt
pas d'une ancienneté telle quils devraient étrartés des débats en application du principe de
proportionnalité ; que I'exception soulevée doihdétre rejetée ;
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[l1. Au fond

7. Considérant que le Il de I'article L. 520-1 du eadies assurances prévoit queAvant la conclusion
d'un contrat d’assurance individuel comportant dedeurs de rachat, d’'un contrat de capitalisatiany
avant I'adhésion a un contrat mentionné a I'artidle132-5-3 ou a l'article L. 441-1, I'intermédia@rest
soumis au respect des dispositions de l'articled32-27-1, qui se substituent ad &u Il du présent
article » ; que selon l'article L. 132-27-1 de ce codel.. «Avant la conclusion d’'un contrat d'assurance
individuel comportant des valeurs de rachat, d'ontcat de capitalisation, ou avant I'adhésion aeontrat
mentionné a l'article L. 132-5-3 ou a l'article #41-1, I'entreprise d’assurance ou de capitalisatjrécise
les exigences et les besoins exprimés par le dptear ou I'adhérent ainsi que les raisons qui metit le
conseil fourni quant a un contrat déterminé. Ceécjmions, qui reposent en particulier sur les élétme
d’'information communiqués par le souscripteur oadhérent concernant sa situation financiére et ses
objectifs de souscription, sont adaptées a la cerifd du contrat d’'assurance ou de capitalisatiooposeé.
Pour I'application du premier alinéa, I'entrepris@’assurance ou de capitalisation s’enquiert aupdes
souscripteur ou de I'adhérent de ses connaissaate® son expérience en matiere financiere. Lorsgue
souscripteur ou I'adhérent ne donne pas les infaioma mentionnées aux premier et deuxieme alinéas,
I'entreprise d’assurance ou de capitalisation letrae garde préalablement a la conclusion du conftat) /

. - Les dispositions du | ne sont pas applicatdid®ntreprise d’assurance lorsque la conclusianabntrat
ou I'adhésion a celui-ci est faite sur présentatiproposition ou avec I'aide d’un intermédiaire rtienné a
l'article L. 511-1» ;

1. Surles éléments de connaissance du client

8. Considérant queselon le grief 1 pour collecter les informations concernant sésntd, rendues
obligatoires par les dispositions du Il de 'aleit.. 520-1 et de l'article L. 132-27-1 du code @ssurances
applicables depuis le®*1juillet 2010, la société Vaillance Courtage a mis place un document intitulé
« Découverte patrimoniale ; que conformément aux termes du mandat, leslataines ont I'obligation de
n'utiliser que les seuls documents mis a leur digjwm par la société pour leur activité de préstomn de
contrats d’assurance ; que parmi les 85 dossiensieés par la mission de contréle, 47 souscriptionsté
réalisées aprés le*Jjuillet 2010, dont 16 par lintermédiaire de lacsé elle-méme, tandis que 31
souscriptions 'ont été, apres I jLillet 2010, par les mandataires ; que parmil@souscriptions réalisées
par la société, 10 ne comportaient pas ce docuetehtomportaient ce document vierge mais signéepar
client ; gu'il était en revanche présent dans [esi@ssiers réalisés par l'intermédiaire des mairdatd’'un
d’entre eux comportant ce document signé par éclinais non complété ; que ce document compoge de
lacunes qui ne permettent pas a la société ou amseslataires de recueillir tous les éléments de
connaissance du client; qu’en particulier, jusqu2013, il ne comportait aucune question sur les
connaissances et I'expérience du client en mafieamciére ; qu'au jour du contrdle, une unique o
d’auto-évaluation portait sur la connaissance @ntken matiére financiére, dans des termes qaonepas
définis, ce qui ne permet pas son exploitatione,qgde méme, l'aversion au risque du client, dont
'appréciation peut aider a la détermination de ebpectifs, fait I'objet d'une seule question d'aut
évaluation, dans des termes également imprécisoat exploitables par le conseiller; que, pour
'appréciation de la situation financiere du cliestten particulier de sa capacité d’épargne, leca de
l'information sur ses charges se limite a des demsr@ncernant I'imp6t sur le revenu et I'impd6t fiemg
gu’'aucune question ne porte sur les charges dielaourante ; gu’en outre, le champ prévu pour miate
capacité d’épargne ne précise pas les modalitégtdemination de son niveau, soit par le client, [zar le
conseiller ; que ces carences sont particuliererdentmageables pour ceux qui souscrivent des centrat
d’épargne retraite a cotisations périodiques béiaéfi d'un régime fiscal spécifique (dispositif «abielin »)
et sont donc susceptibles, en cas d’incapacité iatenér le niveau convenu des cotisations, de slasir
conséquences d’une requalification fiscale ; quaudes 16 dossiers distribués par la société dprés
1%"juillet 2010 ne comporte linformation prévue darcapacité d’épargne ; que seuls 9 des 31 dossiers
réalisés par les mandataires aprés'lpiillet 2010 la mentionnent ;
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9. Considérant que la société Vaillance Courtage méeste pas les constats du rapport de contréle sur
les manquements qui lui sont reprochés au titreedgrief, en particulier sur les insuffisances daument
Découverte patrimonialautilisé par elle-méme et ses mandataires ; qu'eéle produit aucun élément
permettant de justifier qu’ont bien été collectéms,moment de la souscription, les données retativia
connaissance du client mentionnées a l'article32-27-1 du code des assurances ; que les attestatio
gu’elle produit relatives aux contrats souscriteeciement par le gérant, par lesquelles certaiiesitsl
affirment qu’elle a respecté ses obligations a égard en leur fournissant oralement des consgdlgtés, ne
suffisent pas, en raison de leur teneur, a remettreause les constatations de la mission de ¢ersud ce
point ; qu’en outre, si elle soutient que la missie contrdle aurait d0 rechercher si les inforometi
précisées a l'article L. 132-27-1 du code des asm@s n’avaient pas été fournies oralement au sSpteo
comme le permet le Il de l'article R. 132-5-1-1 eas de demande de celui-ci ou lorsqu’une couverture
immédiate est nécessaire, cet argument n'est érétaude cause pas de nature a remettre en eagsef
qui porte sur la collecte d’informations auprés deascripteurs ; que sont sans incidence sur & s
affirmations de la société selon lesquelles semtdiseraient tous satisfaits et n’auraient jarsats de
préjudice ; que les mesures correctrices présest@ségalement sans conséquence sur le griefegqui
établi ;

10. Considérant queselon le grief 2 la société Vaillance Courtage n'a prévu aucupakgif de mise en
garde préalable a la souscription du contrat aatégles clients ne communiquant pas les informsition
relatives a leur situation financiére, leurs obfeale souscription, leur connaissance ou leur eepée en
matiére financiére conformément au | de I'articlelB2-27-1 du code des assurances ;

11. Considérant que la société Vaillance Courtage aegmte aucune observation sur ce grief ni sur les
constats du rapport de contréle qui le constitueotau demeurant, aucune piéce du dossier deotz@gdure,
notamment parmi celles relatives a la documentatiterne produite par la société a I'appui de semer
mémoire en défense, ne permet d'établir que leodispde mise en garde prévu par la loi seraipkte
aujourd’hui ; que le grief 2 est établi ;

2. Sur la précision des exigences et besoins du client

12. Considérant que selon les dispositions précitédadiele L. 132-27-1 du code des assurances,tavan
la conclusion d'un contrat d’assurance sur la Vietermédiaire doit préciser les exigences etbesoins
exprimés par le souscripteur ; que ces précisiguisieposent en particulier sur les éléments dfmétion
communiqués par le souscripteur concernant satisituéinanciere et ses objectifs de souscriptiamts
adaptées a la complexité du contrat d’assurancdeounapitalisation proposé ; que ces dispositiomg so
similaires a celles qui s'imposaient aux intermiéd&smen application du°u Il de I'article L. 520-1 du
méme code antérieurement a I'entrée en vigueuodi#ohnance H2009-106 du 30 janvier 2009 ;

13. Considérant queselon le grief 3 la société Vaillance Courtage utilise un documiatitulé «Fiche
d’informations» pour, en application des dispositions 8d2 Il de I'article L. 520-1 du code des assurances
applicables depuis le 30 avril 2007, préciser begences et besoins du client ; que ces précisigus,
reposent en particulier sur les éléments d’inforomtommuniqués par le souscripteur éventuel, adoigae
adaptées a la complexité du contrat d’assuranggopéo;, que conformément aux termes du mandat, les
mandataires ont I'obligation de n’utiliser que &=ils documents mis a leur disposition par la sddént
cettefiche d’informations que sur 85 dossiers analysés par la missiomuedde, la fiche est complétée de
maniere identique par la société ou le mandatainearné et que, dans 13 dossiers, elle ne compactane
précision des exigences et besoins du souscriptele dans 13 dossiers, elle ne fait que reprehdrales
objectifs de placement cités par le client sansl'gxelusion des autres objectifs ne soit justifi@pie, dans
54 dossiers, elle comporte une formulation « géuérk sur les caractéristigues du contrat
d’'assurance tandis que, de maniere générale, letlegexiste, la précision des exigences et bes@giabksée
par la société ou ses mandataires n’est pas petdssm;

14. Considérant que la société Vaillance Courtage mgeste pas les constats relevés par le rapport de
contrdle relatifs a la précision des exigencesest ltesoins du client qui fondent le grief 3 ; qieyant la
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Commission, elle n’a produit aucun élément permete justifier qu’elle aurait bien précisé, au neminde

la souscription, les exigences et les besoins @ntcl que les insuffisances dans la maniere denht e
renseignée l&iche d'informationsutilisée a cette fin sont avérées ; qu’en ouir&g société soutient que la
mission de contrble aurait d0 rechercher si lesrinftions précisées a l'article L. 132-27-1 du cdés
assurances n'avaient pas été fournies oralemensoascripteur comme le permet le Il de I'article
R. 132-5-1-1 en cas de demande de celui-ci ouutrag couverture immédiate est nécessaire, il agore
pas du dossier qu'elle ait, sitét le contrat con@tucomme le prévoient les dispositions de cetlest
communiqué les informations au souscripteur surpstdppapier ou tout autre support durable a sa
disposition et auquel il a facilement acces ; gugrief 3 est donc établi ;

3. Sur la formalisation des raisons qui motivent le conseil au client

15. Considérant que, selon les dispositions précitédadicle L. 132-27-1 du code des assurances)tava
la conclusion d'un contrat d’assurance sur la Vietermédiaire doit préciser les raisons qui metiv le
conseil fourni quant & un contrat déterminé ; ge® récisions, qui reposent en particulier suglésents
d’'information communiqués par le souscripteur conaet sa situation financiere et ses objectifs de
souscription, sont adaptées a la complexité durabxfassurance ou de capitalisation proposé ; cpse
dispositions sont similaires a celles qui s'impesaiaux intermédiaires en application duda Il de I'article
L. 520-1 du méme code antérieurement a I'entrée vigueur de I'ordonnance °2009-106 du
30 janvier 2009 ;

16. Considérant queselon le grief 4 la fiche d’informationsest utilisée pour préciser les raisons qui
motivent le conseil fourni quant & un produit diassice déterminé, en application des dispositians d
l'article L. 520-1 du code des assurances appksaldepuis le 30 avril 2007 ; que ces précisions, qu
reposent en particulier sur les informations comiopuées par le souscripteur éventuel, doivent &apiges
a la complexité du contrat d’assurance proposé; selon l'article R. 520-2 du code des assuraroate
information fournie par un intermédiaire en appgima de I'article L. 520-1 doit étre communiquéeeav
clarté et exactitude ; que la société et ses mamdatutilisent cettéiche d'informationspour formaliser le
conseil fourni quant a un contrat déterminé ; qlams les 39 dossiers traités directement par li@téoet
dans les 46 dossiers apportés par les mandatbingsosé des raisons qui justifient le conseil fouest
rédigé en termes trés généraux, reprenant quetguastéristiques des produits ; que surtout cedsxp’est
pas personnalisé ni adapté a la situation destglienformulation étant quasi identique pour lemble des
clients et quelle que soit I'unité de compte pr@mos

17. Considérant que la société Vaillance Courtage méeste pas les constats du rapport de contréle qui
constituent le grief 4 selon lesquels les rubriqieafiche d’informationslorsqu’elles sont renseignées, ne
lui permettaient pas, ni & ses mandataires, d'appréa capacité d’épargne des souscripteurs, guresileur
appétence ou aversion au risque et, par conséqieerigurnir un conseil adapté a chaque client elede
motiver au regard de la complexité du contrat pségoqu’il ressort du dossier que, lorsqu’ellestson
renseignées, les raisons qui motivent le conskitiréx la conclusion d’'un contrat déterminé samités
élaborées a partir de formulations standardisé¢smnteen évidence certaines caractéristiques diugira@ui
ne permettent pas d'apprécier 'adéquation entrieekoin identifié du souscripteur et le serviceppse ;
gue, par ailleurs, les attestations produites @aoLtiété concernant des contrats souscrits dinectiepar le
gérant, par lesquelles 4 clients ont dit avoir gaéfaitement informés de leurs droits et obligatione
permettent pas d’apprécier la correspondance daatgie cas entre le besoin identifié du souscripele
produit proposé et ne sont donc pas de natureadidey le reproche ; qu’en toute hypothése, ilémuilte pas
de ces attestations que la société aurait oralemetivé le conseil fourni a ses clients ni qu’délar aurait
permis d’appréhender les raisons de ce conseégard de leurs exigences et de leurs besoins,qinsies
caractéristiques des contrats d’assurance ; quelesuaisons indiquées ci-dessus, Vaillance Cgartae
peut se prévaloir utilement de la procédure d’imfation orale prévue par le Il de l'article R. 1328 du
code des assurances ; que le grief est établijstenat la circonstance que les clients de la sooi@uraient
a ce jour subi aucun préjudice ;
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18. Considérant queselon le grief 5 les commissions qui sont dues a Vaillance Coartpgr les
assureurs avec lesquels cette société a conclartenpriat, sont calculées sur la base de lattotddis fonds
que le souscripteur s’est engageé a verser suréedlu contrat, et payées par I'organisme d’asseraur la
premiere année ou les trois premieéres années dratpgu’en ne rémunérant ses mandataires quelaour
souscription de nouveaux contrats, lors de versemmmplémentaires ou d'arbitrages, la sociétécéire
la politique de rémunération dont elle bénéficike-edéme, qui est de nature a favoriser la sougsnipt
multiple ou successive de contrats ; que parmist@sscripteurs des 85 dossiers analysés, la misison
contrble a identifié 14 multi-détenteurs de comstratont certains ont été conseillés par différents
interlocuteurs, la société ou ses mandataires ;pqu@i ces cas de multi-souscriptions, ont étévéslel0
dossiers ne comportant aucune fiche d’informati@é$iches d’informations partiellement renseignées
signées par le client et 2 fiches vierges signéesepclient ; que 7 clients ont procédé a la miseéduction
ou au transfert d’'un premier contrat d’épargneaittrMadelin pour en souscrire un autre sans qtie ce
double opération ne soit motivée par la sociétéesumandataires, alors que ces opérations pou\aieint
un impact défavorable au client ; que de mémeieditsl de la société étaient titulaires, respectergnde 7,
14 et 16 contrats d’'assurance au jour du contd@s que cette multiplicité de souscriptions né soi
expliquée par la société, qui n'a pas réalisé undeépatrimoniale globale ; que la société ne reippidonc
pas la preuve gu’elle précise systématiquemerralesns qui motivent le conseil portant sur la saption
successive ou multiple de contrats d’assurance ;lajdormulation utilisée a cet égard par la séceitses
mandataires est identique ;

19. Considérant que les conditions selon lesquells®¢éété Vaillance Courtage et ses mandataires sont
rémunéreés, si elles éclairent le présent grieffam pas partie des reproches qui sont adressédté ¢
société ; qu’en revanche, il ressort des constatsagport de contréle, qui ne sont pas contestds,tant
pour les contrats souscrits directement auprés dalance Courtage que pour ceux sSouscrits par
l'intermédiaire de ses mandataires, I'obligatiorpdéciser les raisons qui motivent le conseil fopour des
clients qui ont souscrit plusieurs contrats n'a ps respectée ; gu’ainsi, ces clients n‘ont pgs e
information adaptée a la complexité d’une opérateposant sur la souscription cumulée ou succes&ve
plusieurs contrats ; qu'aucune des attestationdutess, qui concernent des contrats souscrits teimesnt
auprés du gérant de Vaillance Courtage, ne préssseisons justifiant les multi-souscriptions preges ;
que le grief est établi, nonobstant la circonstaneeles clients de la société n’auraient a ce §abr aucun
préjudice ;

20. Considérant queselon le grief 6, la société Vaillance Courtage bénéficie d'accopissés
directement ou par l'intermédiaire de sa sociétérs@roupe Vaillance Conseil, auprés de la sodété de
la banque B, qui lui permettent de bénéficier saurgérations plus favorables lorsque les fonds iseBstis
sur certaines unités de compte ; qu'en majorargri@unération de ses mandataires en cas d'investsge
sur des unités de compte, la société a déclinéliggoe de remunération dont elle bénéficie ellémne, qui
est de nature a favoriser la commercialisationrddits a risque ; que cependant, I'analyse départition
par support des encours, réalisée pour les cordiassurance vie commercialisés par la société @ et
société D, fait apparaitre que respectivement @9 87 % des encours sont investis sur des unitésrdpte
composees &uro Medium Term NotedEMTN) ; que s’agissant des contrats d'épargneaitet Madelin,
prés de 99 % des contrats souscrits aupres deciétésd= sont investis sur des unités de comptee; qu
directement intéressée a la proposition d'investisnts en unités de compte, le plus souvent coéstt
d’EMTN, certains pouvant étre complexes, la soaépourtant pas mis en place de moyens lui peamiet
de formaliser les raisons qui motivent le conseiirfii et 'adéquation de celui-ci a la situation sks
clients ; que de surcroit, dans un dossier digdripar la société et dans 7 dossiers distribuésdear
mandataires, lache d’'informationdait mention d’une garantie en capital ou de gaearau terme alors que
les supports proposés ne faisaient pas I'objeelliestgaranties, de sorte qu’une information inex&oire
trompeuse a été communiquée aux clients concesregjes termes identigues par la société et ses
mandataires ;

21. Considérant que s'il est ainsi reproché a la séciaillance Courtage d'étre intéressée a la
commercialisation de certains produits en unitéscdepte, notamment composés d’EMTN, en raison
d’accords passés avec certains établissementg, setlle circonstance ne suffit pas a caractériser u
manquement a son devoir de conseil qui s'ajoutareé@lui déja sanctionné au titre du grief 4, dés due la
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poursuite n’établit pas, en I'absence de toutaeéfge a des dossiers individuels, que des clienta société
auraient souscrit de tels produits sans avoir tégiormation appropriée et sans que cela corredpoa
leurs besoins et a leur situation ; gu’en revanehendiquant a tort que certains supports bérééiot d’'une
garantie en capital ou d’'une garantie au termellareie Courtage a méconnu ses obligations résutst
dispositions de l'article L. 132-7-1 du code desuasnces précité, qui impliqguent que le conseitrfou
repose sur des informations exactes quant au grpchpose ; qu'ainsi, dans ce périmetre réduigrief 6
est établi ;

22. Considérant qu'il résulte de ce qui précéde queidpositif de commercialisation mis en place par
Vaillance Courtage était, a la date du contréldailént aux stades du recueil des informations|ele
analyse et du conseil fourni au client; qu’airai,connaissance des clients était lacunaire etsqoé
bénéficiaient pas de la mise en garde prévue phri igriefs 1 et 3 ; que le recueil de leurs besoins et
exigences était également défaillaptti€f 3) ; que les conseils étaient fournis en termes geéapéraux pour
pouvoir éclairer suffisamment les clients sur leah®ix (@grief 4) ; que ces manquements apparaissent
comme d’'autant plus graves qu'ils ont été constdtds des dossiers ou des clients avaient soulesit
contrats multiplesgfrief 5) ; que, de plus, certaines informations fournigslas produits eux-mémes étaient
erronéesdrief 6) ;

23. Considérant gu'il convient, eu égard a la natura ket gravité des manquements constatés, et compte
tenu de la situation financiere de Vaillance Cayetede prononcer a son encontre un blame et umticgan
pécuniaire de 20 000 euros ;

24. Considérant que le préjudice résultant d’une pabbn de la présente décision sous une forme
nominative ne parait pas disproportionné ; qu’uglke tpublication n’est pas susceptible de pertutbsr
marchés financiers ; qu’il y a donc lieu de publéeprésente décision sous forme nominative ;

PAR CES MOTIFS
DECIDE :
Article 1°: Il est prononcé a I'encontre de la société Vadk Courtage un blame et une sanction

pécuniaire de 20 000 (vingt mille) euros.

Article 2 : La présente décision sera publiée au registrd’Addorité de contrle prudentiel et de
résolution et pourra étre consultée au secré@eiéd Commission.

Le Président de la Commission
des sanctions

[Rémi BOUCI—[EZ]
Conseiller d’'Etat

Cette décision peut faire I'objet d’'un recours dansdélai de deux mois a compter de sa notification
dans les conditions prévues au IV de l'article 1246 du code monétaire et financier.
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