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Regeste

RVJ/ ZWR 2015 279 Droit des obligations - contrat de consell en placement - devoir
d’'information - ATC (Cour civile Il du 22 octobre 2014), dame X. ¢c. Banque Y. - TCV C1
13 238 Devoir d' information du conseiller en placement (art. 394 ss CO) - Dans le contrat
de conseil en placement, le client décide lui-méme des opérations a effectuer, aprés avoir
obtenu des renseignements de la banque, et doit supporter seul le risgue en découlant, quele
conseil soit ponctuel ou fourni de maniéere durable (consid. 3.1). - En |’ espéce, |’ appelante,
titulaire de plusieurs comptes bancaires, a procédé, par I'intermédiaire de son époux, a

I’ acquisition et alavente d actions sans bénéficier préalablement d’ un consell de la banque.
Elle n"aconclu avec celle-ci un contrat de conseil en placement que lors d’un
investissement pour I’ achat d' un produit structuré (consid. 3.2). - Lesdevoirset la
responsabilité du conseiller en placement sont définis par les régles du mandat (art. 394 ss
CO; consid. 4.1.1). Le service rendu comprend le renseigne-

Erwagungen

E.3
A titre préalable, il convient de qualifier juridiguement la relation nouée entre les parties.

E.311

Le client d'une banque qui souhaite procéder a des placements dispose globalement de trois
constructions juridiques: le simple dépbt bancaire avec ordre donné par le client (1°), le
conseil en placements (2°) ou le mandat de gestion (3°) (cf. ATF 133 111 97 consid. 7.1).
Dans le contrat de conseil en placements, le client décide lui-méme des opérations a
effectuer, apres avoir obtenu renseignements et consells de la banque. Ce pouvoir
décisionnel constitue le principal critere de distinction par rapport au contrat de gestion de
fortune (arréts 4A_168/2008 du 11 juin 2008 consid. 2.1, in SJ12009 | p. 13 ss,

4A 525/2011 du 3 février 2012 consid. 3.1, in PJA 2012 p. 1317 ss; cf. ég. Gutzwiller,
Rechtsfragen der Vermégensverwaltung, 2008, p. 49; Bizzozero, Le contrat de gérance de
fortune, 1992, p. 14 ss). Leclient doit supporter seul le risque découlant de sa décision,
sachant qu'il ne peut pas se fier sirement a un conseil concernant un événement futur et
incertain (ATF 119 11 333 consid. 7a; arrét 4A_444/2012 du 10 décembre 2012 consid. 3.2 ;
cf. ég. Lombardini, Droit bancaire, n. 25 ad chap. XXIX, p. 795).

E.3.12

Le conseil demandé peut étre ponctuel : e client détient des actions et demande s'il doit les
vendre; il adesliquidités en compte et aimerait savoir ce qu’il peut acheter. Lorsque la
banque dispense des conseils ponctuel's, un nouveau contrat est conclu a chague nouveau
consell donné par la banque. Les effets du contrat ' épuisent de fagon instantanée : la
banque n’ est pas tenue d’ examiner si e client va suivre le conseil donné, si ce dernier reste



valable avec I’ écoulement du temps ou, si la situation s’ étant modifiée, le client doit
entreprendre d’ autres transactions (Lombardini, Droit bancaire, n. 10 et 12 ad chap. XXI1X,
p. 791).

- 19 - Inversement, le client peut conclure par écrit avec sa banque un contrat — durable — de
consell en placements par lequel celle-ci sengage, en principe contre rémunération, a suivre
les investissements effectués personnellement par son client, en observant I'évolution des
avoirs que celui-ci détient auprés d'elle ou d'un tiers, et ale conseiller régulierement, en lui
proposant des investissements ou des changements dans I'affectation des capitaux
(Bizzozero, op. cit., p. 17; Guggenheim, Les contrats de la pratique bancaire suisse, 2014, n.
780, p. 258 s)). Il sagit ici d'une participation active d'une banque ou d'un autre expert ala
planification d'investissements et aleurs changements dans |e temps (Bizzozero, op. cit., p.
17). L'obligation assumée par la banque de conseiller réguliérement le client se rapproche
de l'obligation de gérer du contrat de gestion de fortune, dont il se distingue toutefois,
comme on |'avu (cf. supra, consid. 3.1.1), par lefait que c'est le client qui décide en
derniére analyse des placements a effectuer (arrét 4A_168/2008 précité consid. 2.2).

E.3.2

Dans e cas particulier, |’ appelante était titulaire de plusieurs comptes aupres de la
défenderesse, dont un compte de dépbt-titres, au moyen duquel elle procédait, par

I’ entremise de son époux, al’ acquisition et ala vente notamment d’ actions sans bénéficier
préalablement d’ un conseil de |’ établissement bancaire. Elle a en revanche profité d’ un tel
conseil lorsde savisite du 16 avril 2007, alors qu’ elle avait émis le souhait d’ opérer un
placement pour e montant de 100'000 fr., et a personnellement signé deux jours plus tard

I’ ordre de souscription tendant a |’ achat du produit structuré "R " émis par
Banque S SA. Cefaisant, les parties ont noué, comme retenu ajuste titre par

I’ autorité de premiére instance (cf. jugement entrepris, consid. 7.1.2, p. 11), un contrat de
conseil en placement, étant encore précisé que celui-ci revétait un caractére ponctuel —
puisgue portant exclusivement sur |’ investissement en question —, et non durable. Preuve en
est gu’ ultérieurement, lors de larevente des 1620 actions U le 22 avril 2010,

I’ appel ante et demanderesse a donné I’ ordre de vente sans préalablement solliciter le conseil
de I’ appel ée et défenderesse, qui S est uniquement chargée de son exécution (cf. supra,
consid. 2.6).

E.4

L’ appelante tance lajuridiction inférieure d’ avoir réfuté |’ existence d’ une violation, par la
banque, de son devoir d’ information concernant les risques du placement propose. Elle
persiste a soutenir que la défenderesse et appel ée aurait da I’ avertir, de méme gque son
€poux, "du risgue encouru, soit qu’ils pouvaient perdre latotalité de leur investissement".

-20 -

E. 411

Les devoirs et laresponsabilité du conseiller en placements sont définis par les régles du
mandat au sens des art. 394 ss CO (arréts 4A_274/2011 du 3 novembre 2011 consid. 6.3 ;
4A _168/2008 précité consid. 2.3; 4C.27/2003 du 26 mai 2003 consid. 3.2.2,in SJ12003 | p.
597 ss). Le mandataire doit exécuter avec soin lamission qui lui est confiée et sauvegarder
fidelement les intéréts | égitimes de son cocontractant (art. 321aal. 1 CO applicable par le
renvoi de l'art. 398 a. 1 CO). Il est responsable envers le mandant de labonne et fidele



exécution du mandat (art. 398 al. 2 CO). Si le mandant ne peut obtenir I'exécution de
I'obligation ou ne peut |'obtenir quimparfaitement, le mandataire est tenu de réparer le
dommage en résultant, a moins qu'il ne prouve qu'aucune faute ne lui est imputable (art. 97
a.1CO) (ATF 128111 22 consid. 2b ; arrét 4C.295/2006 du 30 novembre 2006 consid.
4.2). L’ action en responsabilité est soumise & quatre conditions cumulatives: une violation
du contrat (sous laforme de I'inexécution ou de la mauvaise exécution d'une obligation),
une faute (qui est présumée), un rapport de causalité (naturelle et adéquate) et un dommage
(arrét 4A_90/2011 du 22 juin 2011 consid. 2.2.2 ; Lombardini, Responsabilité de la banque
dans le domaine de la gestion de fortune : état de la jurisprudence et questions ouvertes[cité
ci-aprés : Responsabilité], in SJ12008 |1 p. 415 ss, spéc. p. 437).

E. 412

L e service que rend la banque comprend un aspect de renseignement et un aspect de consell
(arrét 4A_274/2011 précité consid. 6.3 ; Lombardini, Droit bancaire, n. 17 ad chap. XXI1X,
p. 793 s.). Les devoirs d'information et de conseil de la banque sont des notions a géométrie
variable. Ils découlent des obligations de diligence et de fidélité ancrées dans les régles du
mandat (art. 398 a. 2 CO ; cf. infra, consid. 4.1.3), du principe de la confiance (art. 2 CC;
cf. infra, consid. 4.1.4), ou encore de I'art. 11 de laloi fédérale sur les bourses et le
commerce des valeurs mobilieres, du 24 mars 1995 (LBVM; RS 954.1 ; cf. infra, consid.
4.1.5). lIstendent de maniére uniforme ala sauvegarde loyale des intéréts d'autrui (arréts
4C.205/2006 du 21 février 2007 consid. 3.2, in SJ2007 | p. 413 ss; 4C.45/2001 du 31 ao(t
2001 consid. 4a, in SJ2002 | p. 274 ss). L’ obligation de renseigner porte sur des faits précis
et objectifs, tels par exemple le cours du dollar par rapport au franc suisse ou le cours de

I’ action Nestlé alabourse suisse (Guggenheim, op. cit., n. 776-777, p. 257). L’ obligation de
conseiller est en revanche plus personnelle et subjective que celle de renseigner, et doit
permettre d’ évaluer I’ opportunité des investi ssements envisagés par un client (Lombardini,
Droit

- 21 - bancaire, n. 17-19 ad chap. XXI1X, p. 793 s. ; sur ladistinction entre ces deux devoirs
caractéristiques du mandat, cf. ég. Werro, in Commentaire romand, Code des obligations|,
2e éd. 2012, n. 17-18 ad art. 398 CO).

E.4.13

Comme conseillere en placement, la banque doit renseigner le client sur tous les él éments
importants pour laformation de savolonté (cf. ATF 115 |1 62 consid. 3a; Fellmann, Berner
Kommentar, n. 433 ad art. 398 CO). Elle doit en particulier I'informer sur les chances et les
risques liés aux placements envisagés (arrét 4A_168/2008 précité consid. 2.4 ; cf. ég. ATF
124 111 155 consid. 3a). L'information donnée doit étre exacte, compréhensible et compl éte
(arréts 4A _444/2012 preécite consid. 3.2 ; 4A_168/2008 précité consid. 2.4; Lombardini,
Droit bancaire, n. 18 ad chap. XXI1X, p. 793 ; Bertschinger, Sorgfaltspflichten der Bank bei
Anlageberatung und Verwaltungsauftragen, 1991, p. 143 ss). D’ une maniere générale,
lorsgue I'accomplissement du devoir d'information se fait sous une forme standardisée, il
faut partir du principe d'un client dont |le degré d'expérience et de connaissance est
objectivement bas (ATF 133 111 97 consid. 5.3). Lorsque I'accomplissement du devoir
d'information intervient de maniere individualisée, on peut attendre du négociant qu'il
établisse le degré d'expérience et | es connai ssances particulieres de chague client (arrét
4C.385/2006 du 2 avril 2007 consid. 4.2.2, in SJ 2007 | p. 499 ss). Par ailleurs, lorsque la
banque recommande d'acquérir un titre déterminé, elle doit connaitre la situation financiére



de la société émettrice et ses perspectives d'avenir, ainsi que les avis exprimés par la presse
économique et les agences de cotation (Thalmann, Die Sorgfaltspflicht der Bank im
Privatrecht insbesondere im Anlagegeschéft, in RDS 1994 |1 p. 195 ss). L'étendue des
recherches a effectuer par labanque n'est pasillimitée (arrét 4C.205/2006 précité consid.
3.4.1infine, in SJ2007 | p. 313 ss; Lombardini, Droit bancaire, n. 23 ad chap. XXIX, p.
795). Les exigences quant au devoir d'information sont plus élevées lorsque le mandant ne
spécul e pas seulement avec sa fortune, mais avec les crédits de labanque (ATF 133 111 97
consid. 7.1.1; 119 11 333 consid. 5a; arrét 4A_444/2012 précité consid. 3.2). Le devoir de
renseignement et de conseil dans ce type de contrat dépend des circonstances du cas
concret, en particulier de lamaniére dont est organisée larelation avec la banque, du genre
de placement effectué et des connaissances du client (arréts 4A_525/2011 du 3 février 2012
consid. 3.2, in PJA 2012, p. 1317 ss; 4A_624/2012 du 16 avril 2013 consid. 2.1). Le
consell donné par la bangue se rapporte a |'opportunité d'effectuer un placement par rapport
alasituation personnelle du client. Labanque doit donc se renseigner sur

- 22 - cet aspect, et notamment senquérir du degré de risque que le client est prét a assumer
(Lombardini, Droit bancaire, n. 19 ss ad chap. XXIX, p. 794 et n. 25 ad chap. XXIX, p. 795
; Guggenheim, op. cit., n. 792, p. 264). Le cas échéant, la banque peut devoir avertir le
client que sa stratégie n'est pas adéquate, devoir qui ne doit pas étre admis trop facilement.
En effet, en selimitant & demander un consell, le client affirme implicitement qu’il est a
méme de prendre ses décisions seul (Lombardini, Responsabilité, p. 431). Si le client veut
persister dans sa stratégie alors qu'il a é&é mis en garde par la banque et/ou qu'il est
conscient des risques encourus, la bangue n'encourt aucune responsabilité (Lombardini,
Responsabilité, p. 431 ; Guggenheim, op. cit., n. 792, p. 264). En fin de compte, sa
responsabilité n'est engagee que si le conseil, au moment ou il a éé donné, était
manifestement déraisonnable (ATF 119 Il 333 consid. 7a; sur I’ ensemble de la question, cf.
arrét 4A_444/2012 precité consid. 3.2 in fine).

E.414

La banque dépourvue de mandat de gestion n'a en principe pas a chercher activement a
limiter les risques de perte du client (arréts 4A_521/2008 du 26 février 2009 consid. 5.2 ;
4C.152/2002 du 22 juillet 2002 consid. 2.2, in SJ2003 | p. 359 ss; 4C.166/2000 du 8
décembre 2000 consid. 3a/cc). Cependant, il peut y avoir entre la banque et le client un
rapport de confiance particulier, sur la base duquel la banque est en mesure d'évaluer de
mani ére slre les relations patrimoniales du mandant ; en pareil cas, un devoir dinformation
ou de mise en garde pourra se déduire des régles de labonne foi (art. 2 CC) (arréts

4A _450/2010 du 21 décembre 2010 consid. 5.2.1 ; 4A_521/2008 du 26 février 2009 consid.
5.2 ; arrét 4C.305/2003 du 3 mai 2004 consid. 3.2.1).

E. 415

Sous le titre "Regles de conduite”, I'art. 11 a. 1 LBV M prévoit que le négociant en valeurs
mobilieres a envers ses clients (a) un devoir dinformation (il lesinforme en particulier sur
les risques liés a un type de transactions donné), (b) un devoir de diligence (il assure en
particulier lameilleure exécution possible de leurs ordres et veille a ce qu'ils puissent la
reconstituer) et (c) un devoir de loyauté (il veille en particulier a ce qu'ils ne soient pas |ésés
en raison d'éventuels conflits d'intéréts). Dans I'accomplissement de ces devairs, il seratenu
compte de I'expérience des clients et de |'état de leurs connaissances dans les domaines
concernés (art. 11 a. 2 LBVM). Conformément aux conceptions soutenues par la doctrine



majoritaire, le Tribunal fédéral areconnu que cette disposition institue des régles de
conduite tant de droit public que de droit privé (ATF 133 |11 97 consid. 5.2). Quant au
contenu de l'information, I'art. 11 a. 1 let. aLBVM oblige le négociant ainformer les
clientsdes

- 23 - risques liés a un type de transaction donné. L'information doit porter sur la structure
de risque propre a certains types de transactions, et non sur les risques spécifiques a une
transaction concrete portant sur une valeur mobiliére (ATF 133 111 97 consid. 5.3; arrét
4C.205/2006 précité consid. 3.3). En tous les cas, la banque doit tenir compte de
I'expérience et des connaissances de son client, comme le précisel'art. 11 a. 2 LBVM (arrét
4C.205/2006 précité consid. 3.3 ; cf. ég. Chappuis/Werro, Le devoir d’ information de
I’article 11 LBV M et son réle en droit civil alalumiére des Regles de conduite de I’ ASB, in
PJA 2005, p. 560 ss, spéc. p. 569 ss). La banque doit documenter de quelle fagon elle a
informé son client, afin de pouvoir en apporter la preuve (Chappuis/Werro, op. cit., p. 567 ;
sur laquestion du fardeau de la preuve du degré de connaissance du client, cf. ég. arrét
4C.385/2006 du 2 avril 2007 consid. 4.2.2-4.2.4, in SJ 2007 | p. 499 ss, qui ne tranche pas
la question). Dans un proces, la présence de documents signés par le client sera clairement
utile alabanque ; celle-ci peut néanmoins essayer de démontrer que le client arecu d’ une
autre facon I’ information nécessaire, soit parce que la banque I’ a communiquée oralement,
soit parce que le client dispose d§a de I’ information nécessaire. Dans la premiére
hypothése, il lui est recommandé d’ établir des notes dans le dossier du client et de les
conserver (Lombardini, Droit bancaire, n. 52-54 ad chap. XXVII, p. 767). L’ exigence d’ une
information exhaustive est importante pour les produits dérivés ou structurés (Lombardini,
Droit bancaire, n. 24 ad chap. XXVI1, p. 758). C'est ici le lieu de préciser que le produit
structuré combine plusieurs instruments financiers, par exemple une obligation et une
option, pour en faire un nouveau produit (arrét 4A_525/2011 précité consid. 5.2) ; savaleur
de remboursement dépend de I'évolution d'une ou plusieurs valeurs de base
("sous-jacentes"). 11 englobe souvent une opération de taux d'intérét avec une composante
de dérivé (sur I'ensemble de la question, cf. arrét 4A_624/2012 précité consid. 2.1 in fine et
laréf. notamment a Eggen, Strukturierte Produkte im schwei zerischen Recht, in RSDA
2011, p. 122 ss; Rayroux, Les produits structurés, in Journée 2005 de droit bancaire et
financier, Genéve 2006, p. 44 et 46). Le vendeur de tels produits devrait exposer a

I’ acheteur les risques de pertes eu égard al’ évolution des valeurs des actifs sous-jacents
(Lombardini, Droit bancaire, n. 24 ad chap. XXVII, p. 758).

E.4.2

En I’ occurrence, il a été circonscrit en fait que les renseignements donnés par I’ employé de
I’ appel ée et défenderesse — de méme que les propres informations recues de I’ appel ante et
demanderesse, par |’ entremise de son €poux, concernant ses intentions en matiere de
placement — correspondaient a ceux retranscrits dans le

- 24 - rapport de visite du 16 avril 2007 (cf. supra, consid. 2.7.5.1). L’ employé de la banque
savait ains que, bien qu’ étant carrossier de formation, I’ époux de |’ appelante avait, pour le
compte de celle-ci, depuis 2001 atout le moins, passé des ordres de bourse tendant a

I” acquisition d actions sans solliciter de conseil de la part de I’ établissement bancaire.
Commeon I'avu (cf. supra, consid. 2.7.5.2), la passation d’"ordres de bourse limités'
présuppose que le client suive le cours de la bourse et dispose ainsi de quelques
connaissances en la matiére. Dans la mesure ou |’ appelante et demanderesse avait confié a
son époux le soin de s occuper de la gestion financiere de ses avoirs, elle doit se laisser



imputer les propres actes ou omissions de celui-ci (art. 32 ss CO), de méme que ses
connaissances. L’ appelée s est également enquise du degré de risque que sa cliente était
préte a assumer et de sa situation financiére. Les importantes fluctuations de valeurs
enregistrées sur le compte de dépot-titres, consecutivement aux achats ou ventes d’ actions
opérées par I’ époux, congtituaient déja un indice du fait que latitulaire du compte était
disposée a prendre des risgues importants (cf. supra, consid. 2.7.5.2) et n’ entendait pas
adopter une stratégie de placement conservatrice. L’ appel ée pouvait par ailleurs déduire de
I”intention de sa cliente de transférer 70'000 fr. a partir d’ un autre établissement bancaire
(i.eU SA), en vue de financer la souscription au produit structuré, que
I’intéressée n’ engageait pas tous ses avoirs dans le placement projeté. Surtout, il a été
circonscrit en fait que |’ appel ante souhaitait obtenir, au moyen du placement de 100'000 fr.,
un rendement de I’ ordre de 10'000 fr. au moins afin de réduire les dettes de son commerce
(cf. supra, consid. 2.7.5.1). Or, comme I’ arelevé de maniére pertinente lajuridiction
inférieure, méme sans formation spécifique, une personne ne peut ignorer qu’ un rendement
conséquent — ce qui était le casin casu (10,4%) — implique une prise de risque importante
(cf. jugement entrepris, consid. 7.3, p. 16). C'est dire, a ce stade du raisonnement, que

| appel ée et défenderesse était informée de la situation personnelle de sa cliente et des
attentes de celle-ci concernant I’ investissement envisagé, afin de pouvoir la conseiller
utilement. C’ est dans ce contexte, en tenant compte en particulier de la volonté de

I’ appel ante de réaliser un rendement élevé et du fait que I’ intéressée avait par |le passé
effectué des opérations boursieres sur actions, que le conseiller de I’ établissement bancaire
lui apropose le produit structuré "R " émis par Banque S SA. S,
d'ordinaire, un produit structuré présente un mécanisme plus difficile a appréhender que

d autres types d’investissements — d’ ou en principe un devoir accru d information de la part
de labanque (cf. supra, consid. 4.1.5) —, il convient de souligner que tel

- 25 - n'était pasle casen |’ espece : en effet, le produit litigieux n’ était pas d’ une
complexité extréme, puisgu’il ne combinait que trois valeurs sous-jacentes du mémetype, a
savoir des actions de trois sociétés suisses cotées en bourse. D’ aprés le rapport de visite
auquel sefielaCour de céans, le conseiller a expliqué que le remboursement du capital était
soumis a certaines conditions, "a savoir en cash ou en actions', et que si le remboursement
était "effectué en actions, il en ressortirg[it] une perte pour le client en cas de vente de ces
actions'. Cefaisant, I'employé de |’ appel ée a explicité, en termes simples, la clause b)
figurant sous larubrique "remboursement” de la brochure informative du produit structuré,
prévoyant la remise physique des actions de la société dont la valeur cloturerait, a

I’ échéance prévue (i.e. le 16 mai 2008), en dessous du prix d’ exercice (cf. supra, consid.
2.3), comme ce f(t effectivement le cas pour les actions U . Il aégalement
clairement évoqué la possibilité d' une perte pour le client. L’ information donnée doit ainsi
étre qualifiée de claire, compléte et compréhensible. Enfin, le conseil donné par |’ appel ée

d’ acquérir le produit structuré litigieux n’ apparait pas comme clairement déraisonnable,
étant ici rappelé que I’ examen de cette question doit S opérer au regard de la situation
prévalant al’ époque ou ledit conseil a été donné, soit le 16 avril 2007. Or, on I’avu (cf.

supra, consid. 2.7.5.2), qu'il s agisse delaBanque S SA —soit I’ émetteur du
produit — ou des trois soci étés suisses dont les actions constituaient les val eurs sous-jacentes
de celui-ci —asavoir U SA,V etP AG —, toutes figuraient

parmi les 50 sociétés suisses les mieux cotées en bourse. De surcroit, e produit structuré
était exclusivement compose d’ actions "blue chips', soit des actions d'entreprises de
premier ordre au niveau de la solvabilité (cf. supra, consid. 2.7.5.2). Enfin, la crise survenue



en 2008 était imprévisible méme pour les spécialistes les plus chevronnés du domaine
financier (cf. supra, consid. 2.7.4), de sorte que I’ on ne saurait reprocher al’ appelée de ne
pas avoir pu augurer laforte baisse du cours des actions U notamment. Au terme
de cet examen, aucune violation du devoir de diligence en vertu des régles du mandat,
interprétées a lalumiére des dispositions spécifiquement applicables dans le domaine
bancaire (cf. supra, consid. 4.1.3 et 4.1.5), ne peut étre reprochée al’ appel ée et
défenderesse. Par ailleurs, si |’ appelante et son époux disposaient certes de comptes
bancaires auprés de I’ appel ée, respectivement de la société qui I’ a précédée (cf. Banque

Y ), depuis de nombreuses années, ils N’ avaient jusque-la pas sollicité de conseils
en vue d’ effectuer des placements, et celui demandé le 16 avril 2007 présentait un caractére
ponctuel ; dans unetelle constellation, un

- 26 - devoir particulier d'informer, fondé sur le principe de la confiance (cf. supra, consid.
4.1.4), n’entrait pas en considération. Le grief de |’ appelante s avere infondé.

E.5

L’ appelante reproche alajuridiction inférieure d' avoir réfuté I’ existence d’ une violation,
par |’ appel ée, de son devoir de diligence et de fidélité, et d’ avoir méconnu la "derniere
jurisprudence en la matiére qui oblige la banque aristourner sa commission au client".

E.511

En prescrivant que I’ exécution doit étre "bonne et fidele", I'art. 398 a. 2 CO impose au
mandataire une obligation de diligence (cf. supra, consid. 4) et une obligation de fidélité.
Alors que la premiéere s impose a tout mandataire, la seconde ne s impose selon la doctrine
gu’'acelui qui intervient comme intermédiaire. C' est dans I’ obligation de fidélité que

I’ obligation d’ éviter des conflits d’ intéréts trouve son fondement (Werro, op. cit., n. 12 et 26
ssad art. 398 CO ; cf. ég. art. 11 a. 1 let. c LBVM). Un conflit d’intéréts peut survenir entre
la banque et son client en relation avec une opération de bourse. Par exemple, la banque qui
touche des commissions sur toutes | es transactions effectuées pour le compte de son client a
un intérét a en exécuter le plus possible (Guggenheim, op. cit., n. 841, p. 281 ; opération
dite de barattage ou "churning" ; cf. ATF 137 111 393 consid. 2.3 ; 132 11l 460 consid. 4.2 ;
Roth, Retrozessionen und Interessenkonflikte — wenn der Berater in der Tat und Wahrheit
ein Verkaufer ist, in RIJB 2010, p. 522 ss). Une bangue peut également étre amenée a
souscrire des parts de fonds ou des produits structurés au nom et pour le compte de son
client, soit dans le cadre d’ un rapport de mandat (contrat de conseil en placement ou mandat
de gestion de fortune) soit dans le cadre d’ un rapport d’ exécution simple ("execution only™).
Enfin, si labanque agit en qualité de distributeur de produits financiers, elle est liée d’ une
part au promoteur (i.e. la société de direction de fonds) par un contrat de distribution et,

d’ autre part, par un contrat de mandat avec ses clients lui ayant confié la gestion de leurs
actifs (Guggenheim, op. cit., n. 842 et 843, p. 281 s.). Dans un arrét récent, le Tribunal
fédéral s est penché sur la problématique de I’ obligation pour une banque intervenant en
gualité de gestionnaire de fortune de restituer, en vertu du devoir de fidélité — et sous
réserve d’ une renonciation éclairée de la part du client —, tout avantage recu susceptible de
générer un conflit d’intéréts, en ce sens que le mandataire se voit incité a placer des produits
financiers déterminés dans |’ optique d’ obtenir I’ indemnité de distribution qui S'y rattache
(cf. ATF 138 111 755). LaHaute Cour atoutefois |aissé ouverte la question de savoir si

I’ obligation de restitution



- 27 - existe également dans le cadre des autres relations contractuelles que le mandat de
gestion de fortune, notamment lorsque les produits financiers sont acquis par la banque sur
instruction du client (relation dite d "execution only” ; cf. ATF 138 I11 755 consid. 5.5in
fine). L’ arrét précise encore que I’ obligation de restitution d’ avantages indirects, tels que les
indemnités de distribution, présuppose que celles-ci soient payées au mandataire (la
banque) par un tiers (par exemple la société de direction de fonds) (ATF 138 111 755 consid.
8.2).

E.51.2

Outre la conclusion du contrat et la mauvaise exécution de celui-ci, il incombe au
client-demandeur de prouver larelation de causalité entre |la mauvaise exécution du contrat
et le préjudice subi (arrét 4A_168/2008 précité, in SJ12009 | p. 13 ss; Bizzozero, op. cit., p.
180). Le dommage juridiquement reconnu réside dans la diminution involontaire de la
fortune nette; il correspond ala différence entre le montant actuel du patrimoine du 1ésé et
le montant qu'aurait ce méme patrimoine si I'événement dommageabl e ne sétait pas produit
(ATF 132111 186 consid. 8.1, 321 consid. 2.2.1; 131 111 360 consid. 6.1 ; arrét 4C.385/2006
du 2 avril 2007 consid. 6.2, in SJ2007 | p. 499 ss). A cet effet, il est nécessaire de se placer
au moment ou le conseil est donné, sans avoir latentation d’ utiliser lesinformations qui ont
été disponibles par lasuite. Ainsi, lorsqu’ une banque recommande a un client I’ acquisition
d’ une obligation disposant d’un bon "rating" et que |’ émetteur fait faillite, il ne serait pas
admissible d’ apprécier I’ existence d’ une éventuelle responsabilité de la banque en tenant
compte de ce qui a pu étre ultérieurement révél é sur la société émettrice. Le calcul du
préudice subi par le client peut étre difficile. A supposer que le conseil obtenu ait été
mauvais, le client subit certes une perte de nature pécuniaire ; pour que la perte représente
un préudice au sens juridique du terme, le client doit démontrer quelle aurait été sa
situation patrimoniale si le conseil regu avait été correct. Lapreuve n’est ainsi pas aisée a
rapporter, notamment en période de marchés baissiers (Lombardini, Responsabilité, p. 432).
Par ailleurs, la banque peut opposer aux prétentions du client une faute concomitante ; elle
est justifiée as’en prévaloir adouble titre : d'abord, si le client était a méme de détecter que
le conseil qui lui était donné pouvait se révéler défectueux (1°) ; ensuite, si apartir du
moment ou il s est apercu de cette circonstance, il n’a pas pris les mesures qui S imposaient
pour essayer de diminuer le risque encouru (2°) (Lombardini, Responsahilité, p. 433 et la
réf. al’arrét 4C.68/2007 du 13 juin 2008 consid. 11 et 12 ; cf. ég. arrét 4C.126/2004 du 15
septembre 2004 consid. 3, in Pra 2005, p. 486 ss [revente de "warrants' acquis en violation
du mandat] ; sur I’ obligation pour le client de réagir promptement en s adressant ala
banque, cf. Guggenheim, op. cit., n. 796, p. 265).

- 28 - Danslamesure par ailleurs ou le devoir d' information du banquier qui fournit un
conseil ponctuel prend fin une fois celui-ci prodigué (cf. supra, consid. 3.1.2), I’ intéressé
N’ a pas a répondre des pertes subies postérieurement en raison du propre comportement du
client ; dans un tel cas defigure, le lien de causalité n’ est pas seulement interrompu, il est
inexistant (Chappuis, La détermination du dommage dans la responsabilité du gérant de
fortune, in Journées 2008 de droit bancaire et financier, Genéeve, p. 83 ss, Spéc. p. 98 s.).

E.521

En I’ occurrence, la derniére jurisprudence du Tribunal fédéral dont se prévaut I’ appelante
est impropre a démontrer I’ existence d’ une violation par |’ appel ée de son devoir de fidélité,
du fait qu’ elle lui a proposé comme placement un produit structuré émanant de Banque



S SA, dont Banque Y Suisse est actionnaire araison de quelque 12,5
% (cf. supra, consid. 2.2). En effet, d'une part, I’ ATF 138 I11 755 alaissé ouverte la
guestion de I’ application des principes qui y ont été dégagés lorsque la banque n' est pasliée
au client par un contrat de gestion de fortune, mais seulement de conseil ponctuel en
placement, comme dans le cas particulier. D’ autre part — et surtout —, la seule commission
dont il aétéfait état en procédure consiste en celle de 925 fr. que |’ appel ée a pergue pour

I’ exécution de la souscription du produit "R ", et qui aétéfacturée al’ appelante
directement (cf. p. 148 [verso] et supra, consid. 2.2). Il ne s'agit ainsi nullement d’ une
commission ("finder’sfee") qu’ aurait recue I’ appel ée de la part de |a soci été émettrice du
produit (cf. supra, consid. 5.1.1). Indépendamment de ce qui précéde, et comme celarésulte
du rapport de visite du 16 avril 2007, | appel ée n’ a pas fait mystére al’ appelante du fait que
le produit proposé émanait de "[leur] partenaire, laBanque S ". Or, comme
relevé ajustetitre par I’ autorité de premiére instance, le seul fait que |’ appel ée, en tant
gu’intermédiaire, puisse le cas échéant percevoir une commission (“finder’ sfee"), voire
comme in casu que le groupe dont elle fait partie détienne des actions, de maniére
minoritaire, de la banque émettrice, constituent des circonstances insuffisantes pour retenir
I’ existence d’ un conflit d’intéréts (jugement entrepris, consid. 7.4, p. 17, et I’ arrét
4A_274/2001 [recte : 2011] consid. 6.7).

E.522

Outre le fait qu’ en définitive aucune violation des obligations ne peut étre imputée a charge
de I’ appelée, I’ appelante ne s est nullement attachée al’ examen des autres conditions de

I’ action en responsabilité gue constituent la relation de causalité entre la prétendue
mauvaise exécution du contrat et |e préudice subi (cf. supra,

- 29 - consid. 4.1.1), laissant ainsi intacte la motivation de lajuridiction inférieure sur ces
points (jugement entrepris, consid. 7.5, p. 17 s.). Alors que |’ appel ée n’ a pu que constater,
en mai 2008, que les valeurs sous-jacentes du produit structuré que constituaient les actions
U avaient chuté a 32 fr.16 (valeur au 23 mai 2008 ; cf. supra, consid. 2.4) —d’ou
la remise des actions correspondantes, conformément aux conditions contractuelles, en plus
du reglement des montants de 10'400 fr. (valeur du coupon) et de 2436 fr.60 —, I’ intéressée,
loin de reprocher alabanque de I’ avoir mal conseillée un an auparavant, a souscrit 420
actions U complémentaires au prix de 21 fr. I’ une, et qu’ elle arevendues
ultérieurement, le 22 avril 2010 et sans prendre consell auprés de qui que ce soit, pour le
montant encore inférieur de 17 fr. (cf. supra, consid. 2.6). En tout état de cause, la perte
supplémentaire qui en résulte ne saurait étre le fait de I’ appel ée, dés lors que le contrat —
ponctuel et non durable (cf. supra, consid. 3.2) —de fournir le conseil en placement avait
prisfin. L’ appelante n’a en définitive établi ni I’ampleur exacte de son dommage au
moment déterminant ni, si une violation des obligations contractuelles de la bangque avait
été retenue, e lien de causalité naturelle et adéquate entre celle-ci et le pré§judice subi.

E.6

Il S'ensuit lergjet de I’ appel, mal fondé, et le déboutement intégral des conclusions de la
demanderesse.

E.71

Vulesort del’appdl, il 'y apaslieu de modifier le montant et la répartition desfrais et des
dépens de premiere instance (art. 318 a. 3 CPC a contrario), non spécifiquement contestés
quant aleur montant. Dans ces circonstances, pour les motifs exposés par lajuridiction



inférieure (cf. jugement entrepris, consid. 8, p. 19 s.), lesfrais de premiére instance, fixés
conformément aux dispositions applicables (art. 13 et 16 LTar : 2700 fr. 28000 fr. pour une
valeur litigieuse comprise entre 50'001 fr. et 200'000 fr.) a 3600 fr., débours compris (cf.
huissier et indemnités pour le témoin), sont mis alacharge de I’ appelante, qui remboursera
al’appelée et défenderesse I’ avance de frais effectuée a concurrence de 1800 francs. Quant
aux dépens auxquels peut prétendre |’ appel ée, arrétés a 9000 fr. (cf. art. 27 sset 32a. 1
LTar : de 8400 fr. 211'300 fr.) compte tenu de I’ activité utilement déployée par son avocat,
ils sont mis alacharge de I’ appelante, qui supporte ses propres frais d’ intervention en
justice.

E.7.2

Compte tenu de lavaleur litigieuse (72'460 fr.), du degré de difficulté ordinaire de la cause,
ainsi que des principes de la couverture des frais et de I’ équivalence des prestations (art. 13
LTar), lesfraisjudiciaires en instance d’ appel, qui se limitent al’émolument forfaitaire de
décision (art. 95 al. 2 let. b CPC), arrétés a 2000 fr. (art. 16

-30- et 19 LTar), sont misalacharge del’ appelante, qui succombe (art. 106 a. 1 CPC).
Cdlle-ci supporte ses propres frais d’ intervention en justice et verseraal’ appelée — sur le vu
notamment de |’ activité utilement déployée par son conseil en instance d' appel, qui a
consisté en larédaction et |’ envoi d’ une réponse de 15 pages, et des autres critéres
Susexposés — une indemnité de 2500 fr., débours compris.
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