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Regeste

interprétation de I'ordre de bourse du client; responsabilité de la banque, | Droit des contrats

Erwagungen

E.1l

Interjeté entemps utile (art. 100al. 1, art. 46 a. 1let.cetart. 45al. 1 LTF) par lapartie
défenderesse, qui a succombé dans ses conclusions libératoires (art. 76 al. 1 LTF ), contre
une décision finale (art. 90 LTF ), rendue sur appel par le tribunal supérieur du canton de
Vaud (art. 75 LTF) dansune affaire civile (art. 72 a. 1 LTF ) dont lavaleur litigieuse
dépasse 30'000 fr. (art. 74 a. 1let. bLTF), le recours en matiére civile est recevable au
regard de ces dispositions.

E.21

Le Tribunal fédéral statue sur la base desfaits établis par |'autorité précédente ( art. 1054al. 1
LTF). Il ne peut Sen écarter que si ces faits ont été établis de facon manifestement inexacte
- ce qui correspond alanotion d'arbitraire au sensdel' art. 9 Cst. (ATF 140 111 115 consid.
2; 1371 58 consid. 4.1.2; 137 11 353 consid. 5.1) - ou en violation du droit au sensdel’ art.
S LTF(art. 105a.2LTF), et s lacorrection du vice est susceptible d'influer sur le sort
delacause (art. 97 d. 1 LTF ). Concernant I'appréciation des preuves, le Tribunal fédéral
n'intervient, du chef del' art. 9 Cst. , que si le juge du fait n'a manifestement pas comprisle
sens et la portée d'un moyen de preuve, a omis sans raisons objectives de tenir compte des
preuves pertinentes ou a effectué, sur la base des é éments recueillis, des déductions
insoutenables ( ATF 137 111 226 consid. 4.2; 136 |11 552 consid. 4.2; 134 V 53 consid. 4.3;
13311 249 consid. 1.4.3; 129 | 8 consid. 2.1). Il ne suffit pas qu'une appréciation différente
puisse étre tenue pour également concevable, ou apparaisse méme préférable (ATF 144 |
170 consid. 7.3 et les arréts cités). Lacritique de I'état de fait retenu est soumise au principe
strict de I'allégation énoncépar |' art. 106 al. 2 LTF ( ATF 140 111 264 consid. 2.3 et les
arréts cités). La partie qui entend attagquer les faits constatés par I'autorité précédente doit
expliquer clairement et de maniere circonstanciée en quoi ces conditions seraient réalisées (
ATF 140111 16 consid. 1.3.1 et les références citées). Si elle souhaite obtenir un
completement de |'état de fait, elle doit aussi démontrer, par des renvois precis aux pieces
du dossier, gu'elle a présenté aux autorités précédentes, en conformité avec lesrégles de la
procédure, les faits juridiquement pertinents a cet égard et les moyens de preuve adéquats (
ATF 140111 86 consid. 2). Si lacritique ne satisfait pas a ces exigences, les allégations
relatives aun état de fait qui sécarterait de celui de la décision attaquée ne pourront pas étre
prises en considération ( ATF 140 111 16 consid. 1.3.1). Les critiques de nature appellatoire
sont irrecevables ( ATF 130 | 258 consid. 1.3).

E.22



Le Tribunal fédéral applique en principe d'office le droit (art. 106 al. 1 LTF ) al'état defait
constaté dans I'arrét cantonal (ou al'état de fait qu'il aurarectifié). Cela ne signifie pas que
le Tribunal fédéral examine, comme le ferait un juge de premiére instance, toutes les
guestions juridiques qui pourraient se poser. Compte tenu de I'obligation de motiver
imposée par I' art. 42 al. 2 LTF, il netraite que les questions qui sont soulevées devant lui
par |les parties, amoins que laviolation du droit ne soit manifeste ( ATF 140 I11 115 consid.
2, 86 consid. 2). Il n'est en revanche pas lié par I'argumentation juridique développée par les
parties ou par |'autorité précédente; il peut admettre le recours, commeil peut le rejeter en
procédant a une substitution de motifs ( ATF 135 |11 397 consid. 1.4).

E.3

Avant toute chose, il simpose de préciser que les options call (ou calls) sont des options
d'achat. Ce sont des contrats qui créent un cadre contractuel avec des obligations propres a
chacun des cocontractants. Les options call donnent le droit, mais non I'obligation,
d'acquérir, aun prix d'exercice déterminé ( strike ), un sous-jacent, commeici des actions
D. , aune certaine date (date de maturité; call al'européenne) (sur la différence
avec le call aI ameéricaine, cf. arréts 4A_432/2019 du 13 décembre 2019 consid. 3.3.3;
5A_715/2016 du 31 mars 2017 consid. 5.2.2 et la référence citée). |l arrive fréquemment
gue les investisseurs ne fassent pas usage du droit d'acheter le sous-jacent, mais vendent
I'option call avant la date de maturité, pour en réaliser la plus-value. En I'espéce, une option
call, c'est-a-dire un contrat, permet d'acheter a|'échéance 100 actions D. ,cequi, a
un strike de 160 fr., représente un prix de 16'000 fr.; 100 options call permettent donc
d'acheter 10'000 actions, ce qui, a un strike de 160 fr., colterait 1'600'000 fr.

E.4

Les parties divergent sur le point de savoir si le client adonné I'ordre d'acheter 100 calls, ce
qui représente 100 fois 100 options, ou Sil adonné I'ordre d'acheter un call, ce qui
représente 100 options.

E. 411

Lorsgue labangue et le client sont liés par une relation bancaire de simple compte/dépét
bancaire ( blosse Konto-/Depot-Beziehung ; execution only ), la banque ne peut effectuer
une opération d'achat ou de vente déterminée sur le compte du client que sur instructions ou
avec |'accord de celui-ci (arrét 4A_354/2020 du 5 juillet 2021 consid. 3.1 et les arréts cités;
sur cette relation en général, cf. arrét 4A_54/2017 du 29 janvier 2018 consid. 5.1.4 et 5.2 et
les arréts cités). Laresponsabilité de la banque est soumise al' art. 398 al. 1 CO, qui
renvoieal' art. 321ead. 1 CO . Elle est donc subordonnée aux quatre conditions suivantes,
conformément au régime général del' art. 97 CO (arréts 4A_354/2020 précité consid. 3.2;
4A 556/2019 du 29 septembre 2020 consid. 4.3 et les arréts cités) : (1) une violation des
obligations qui lui incombent en vertu du contrat, notamment la violation de ses obligations
dediligence et defiddlité (art. 398 a. 2 CO ; ATF 134 |11 534 consid. 3.2.2; 127 111 357
consid. 1); (2) un dommage; (3) un rapport de causalité (naturelle et adéquate) entre la
violation du contrat et le dommage; et (4) une faute. Le mandant supporte le fardeau de

|'all égation objectif ( objektive Behauptungslast ) et le fardeau de la preuve ( Beweidlast )
des trois premiéres conditions, conformément al' art. 8 CC . 1| incombe en revanche au
mandataire de prouver qu'aucune faute ne lui est imputable (" amoins qu'il ne prouve... ")
(arréts 4A_72/2020 précité consid. 5.3; 4A_556/2019 précité consid. 4.3 et les arréts cités).

E. 412



L es parties ne remettent pas en cause I'application des art. 394 ssCO .

E.4.2

Savoir si la banque a violé son devoir de diligence (premiére condition) présuppose de
déterminer le contenu des instructions que lui a données le client.

E. 421

Lesinstructions, autrement dit les ordres, notamment d'achat ou de vente d'instruments
financiers, sont des manifestations de volonté unilatérales du client (le mandant), sujettes a
réception par la banque (la mandataire) (arréts 4A_111/2019 du 23 juillet 2019 consid. 3.3;
4A 352/2018 du 25 février 2019 consid. 3.4; 4A_59/2009 du 7 septembre 2009 consid.
5.3.2; 4C.383/2006 du 27 février 2007 consid. 3.3). Il n'y apaslieu d'examiner ici la
guestion de savoir si lesinstructions sont contraignantes pour la banque (cf. arrét

4A 111/2019 precité et les arréts cités) ou si la bangue ne serait liée qu'apres les avoir
acceptées (FRANZ WERRO, in Commentaire romand, 3e éd. 2021, no 4 ad art. 397 CO ;
TERCIER/BIERI/CARRON, Les contrats spéciaux, 5e éd. 2016, p. 635 n. 4457), deslors
gu'aucun grief n'est soulevé a cet égard.

E.4.22

L es manifestations de volonté unilatérales, qu'elles soient ou non sujettes a réception,
doivent étre interprétées conformément aux principes généraux en matiére d'interprétation
des manifestations de volonté (cf. arrét 4A_643/2020 du 22 octobre 2021 consid. 4 et les
arréts et références cités), applicables par analogie ( ATF 115 |1 323 consid. 2b; arrét
4A_544/2012 du 28 janvier 2013 consid. 4.2; STEPHAN HARTMANN, Zircher
Kommentar, 4e éd. 2014, no 67 ad art. 18 CO ; a propos de larésiliation, acte formateur, cf.
les arréts 4A_193/2018 du 27 juillet 2018 consid. 4.1.2; 4A_343/2017 du ler mai 2018
consid. 2.1; 4A_347/2017 du 21 décembre 2017 consid. 5.2.1). Envertudel' art. 18 a. 1
CO, applicable par analogie, le juge doit donc rechercher, dans un premier temps, la
volonté subjective des parties, soit, d'un coté, la volonté de celui qui fait ladéclaration et, de
I'autre, la compréhension de cette volonté par celui qui |'aréceptionnée, la volonté
subjective ayant la priorité sur la volonté objective en vertu de cette disposition ( ATF 144
[11 93 consid. 5.2.1; arréts 4A_643/2020 précité consid. 4.2; 4A_193/2018 précité consid.
4.1.2). Si le destinataire de la manifestation de volonté |'a effectivement comprise ainsi que
le voulait son auteur, la déclaration vaut dans le sens que lui ont donné les deux parties
(volontéréelle). Si le juge ne parvient pas a déterminer cette volonté réelle - parce que les
preuves font défaut ou ne sont pas concluantes - ou Sil constate que le destinataire de la
manifestation de volonté ne l'a pas comprise ainsi que le voulait son auteur, autrement dit
gue le sens compris ne correspond pas au sens voulu - ce qui ne ressort pas d§ja du simple
fait que le destinataire I'affirme en procédure, mais doit résulter de I'administration des
preuves -, il doit rechercher, dans un second temps, le sens objectif que le destinataire
pouvait et devait raisonnablement donner de bonne foi ala déclaration de volonté de
I'auteur selon le principe de laconfiance (art. 1al. 1 CO enrelation avec|' art. 2a. 1 CC;
ATF 144 111 93 consid. 5.2.3 et les arréts cités; arrét 4A_643/2020 du 22 octobre 2021
consid. 4 et les références citées).

E.4.23

Lacour cantonale sest contentée de constater ce que souhaitait le client, sans se préoccuper
de rechercher comment la banque avait compris ce qu'il avait déclaré. Ce faisant, ellea
violéledroit fédéral, soit lesréglesdel' art. 18 CO, ce que larecourante lui reproche.



E.424

Il Simpose donc de déterminer, en premier lieu, sur la base des constatations de fait de
I'arrét attagué, si et comment les déclarations du client ont été comprises par la bangue, soit
de procéder al'interprétation de la volonté subjective. Force est de constater, tout d'abord,
gue le client a signé un ordre de bourse, que la cour cantonale elle-méme qualifie de
contradictoire, dont on ne peut déduire sil voulait acheter un call ou 100 calls. Ensuite,
apres avoir hésité sur ce qu'il voulait vraiment tout au long du premier entretien
téléphonique de I'employée avec son collégue de la salle des marchés, le client a finalement
répondu, alaquestion de savoir sil voulait faire valoir son " droit d'acheter les actions a 160
parce que le but final c'est quand méme de spéculer sur |'action ™, qu'il voulait " spéculer sur
I'action ", ce qui aamené I'employée a constater que " c'est faux comme on est en train de
faireletruc". C'est alasuite de cette déclaration du client gque |I'employée a compris qu'il
voulait acheter un call (un contrat). Celalui a été confirmé ensuite par le client: lorsqu'elle
lui aindiqué " vousinvestissez 155 fr. aujourd’hui " et que, si I'action dépasse les 160 fr., "
c'est laque vous alez faire valoir votre droit a acheter les actions pour les 16'000 francs
plusle prix du droit pluslesfrais", le client a acquiescé. Dans sa réponse au présent
recours, le client intimé reconnait d'ailleurs qu'il " parlait bien du nombre d'options call ,
méme Sil a, dansla confusion, parlé d'actions " et admet que " [f]orce est de constater, en
lisant I'ensemble de la retranscription, qu'il sagit ici encore d'une incompréhension entre
[lui] et [I'employée] ". On ne peut que déduire de cesfaits, admis et reconnus par I'intimé,
gu'il abien parlé d'achat futur des actions D. pour 16'000 fr. et que C'est ce qu'a
compris I'employée. La simple affirmation du client intimé, selon laquelle
I'incompreéhension entre lui et I'employée serait " imputable alabanque ", ne suffit pas a
renverser |'appréciation du sens déclaré et du sens compris. Il en vade méme lorsqu'il
soutient que " méme sil a, dans la confusion, parlé d'actions ", il fallait comprendre qu'il
parlait du " nombre d'options call " et quela™ confusion [...] est lefait de la[banque], par
ses auxiliaires, et est entierement imputable ala banque ". Lors du second entretien
téléphonique de I'employée avec la salle des marchés, le client a entendu I'employée dire
gu'il voulait acheter un contrat sur des calls strike D. , confirmé gu™ on reste
toujours avec 1 [contrat] " et entendu qu'il se verrait débiter 157 fr. plusfrais. C'est de

mani ére contradictoire et arbitraire, comme larecourante lui en fait grief, que la cour
cantonal e amotivé sa these d'un accord sur 100 calls en retenant que le client ne pouvait pas
entendre ce que I'employée disait puisgu'il était sur une autre ligne téléphonique: en effet,
elle avait constaté elle-méme que le client entendait bien ce que I'employée disait au
téléphone puisqu'il était en sa présence, mais qu'il n‘entendait pas ce que les collégues de la
salle des marchés répondaient au téléphone a celle-ci. Dans saréponse, le client intimé
admet d'ailleurs [ui-méme qu'il se trouvait dans la méme piéce que I'employée pendant que
celle-ci discutait par téléphone avec les employés de la salle des marchés. L'argument de la
cour cantonale est donc impropre ainverser |'appréciation des faits qui précéde. En résumé,
commeil I'admet lui-méme, apres de longs éclaircissements, le client a bien parlé d'achat
futur des actions D. pour 16'000 fr. et il aentendu qu'il se verrait débiter 157 fr.
plus frais. Au vu de cette appréciation, il est superflu de discuter I'hypothése que I'intimé
échafaude, a savoir qu'il n‘entendait qu'une partie de I'échange, a savoir les paroles confuses
de I'employée, qu'il serait " nécessaire de remettre cette phrase dans son contexte et de
souligner qu'il sagit la d'une des derniéres phrases prononcees par [I'employée] " et quiil
aurait pu penser qu'il sagissait lade 157 fr. defrais. Un client qui veut passer une opération
de bourse complexe doit avoir conscience de |'objet et de la portée de celle-ci et pouvoir



donner desinstructions claires et précises alabanque. Or, I'une et |'autre font défaut en
I'espéce.
E.4.25

L e sens compris par la banque correspondant au sens déclaré par le client, lavolonté réelle
est établie. Il est donc exclu de procéder a une interprétation selon le principe de la
confiance. Alors que le client a confirmé, alafin des échanges téléphoniques avec lasalle
des marchés, vouloir acheter les actions, on ne saurait reprocher al'employée de la banque
de n‘avoir pas sollicité de plus amples éclaircissements. Contrairement a ce que soutient
I'intimé, qui estime que la banque doit répondre du dommage en cas d'erreur dans
I'exécution de I'ordre, il ne faut pas confondre cette situation, qui intervient au moment de
I'exécution, avec un ordre qui, comme en |'espéce, est correctement exécuté conformément
au contenu qui a été déclaré par le client et correctement interprété et compris par la banque.

E.5

Auvu de ce qui précede, il n'y apas lieu dexaminer les autres griefs de la recourante, en
particulier la question de savoir si la banque aurait pu ou non refuser de procéder al'achat
de 100 calls au motif que le client n'avait pas la couverture financiere nécessaire et qu'il ne
comprenait pas suffisamment le domaine de la bourse pour passer une telle transaction. Le
recours doit donc étre admis et |'arrét attagué réformeé, en ce sens que la demande du client
est rejetée, fraisjudiciaires et dépens alacharge de celui-ci (art. 66 al. 1 et 68 al. 1 et 2
LTF). Lacause doit étre renvoyée ala cour cantonale pour nouvelle décision sur lesfrais
judiciaires et les dépens des instances cantonal es.
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