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robots-conseillers
canadiens...

ou I'art de régir les nouvelles technologies
en ayant recours aux modeles
reglementaires traditionnels
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Un phénomene en pleine
expansion...

-En 2015 les actifs mondiaux sous la gestion des
conseillers-robots étaient d’environ 30 milliards
de dollars et ils devraient atteindre les 500
milliards de dollars d’ici 2020.

-~ Au Canadaq, il existe actuellement prés d’'une
quinzaine de robots-conseillers et ce nombre
augmente rapidement.




Qu’est-ce que les robots-conseillers?

Les robots-conseillers sont des plateformes numériques
qui fournissent des services de planification financiere
automatisés avec peu de supervision humaine, Pour ce
faire, ils recueillent certaines informations qupres de leurs
clients (situation financiere, objectifs, etc.) via un
formulaire en ligne, puis utilisent les données recueillies
pour offrir des conseils et/ou investir automatiquement
les actifs des clients.




Ce gue ne sont pas et ne font pas les
robots-conseillers

- N’utilisent pas I'intelligence artificielle. Pas nécessaire pour

programmer les rebalancements automatisés de portefeuilles

de FNB

- N’ont aucune stratégie de portefeuille comportant des
modeles quantitatifs sophistiques de prévision de marché

- Offrent peu ou pas de véritables conseils, afin de minimiser
les frais d’opérations et les frais chargés aux clients, malgré
le modele hybride canadien
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Advisor Alpha ... 3 years ago

A 2015 Vanguard study explained that advisors had potential to add 3% of net returns broken down in 4 tasks
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https://www.vanguardcanada.ca/individual/articles/vanguard-news/news-from-vanguard/advisors-alpha-press-release.htm?lang=en
http://www.wealthmanagement.com/etfs/vanguard-s-new-ceo-says-advisors-jobs-are-jeopardy

Advisor Alpha now ... time to move up!
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Cadre reglementaire applicable

- Avis 31-342 du personnel des ACVM - Indications a lintention des
gestionnaires de portefeuille relativement aux conseils en ligne

- Reglement 31-103 sur les obligations et dispenses d’inscription et les
obligations continues des personnes inscrites

- Instruction générale relative au Réglement 31-103 sur les obligations et
dispenses d'inscription et les obligations continues des personnes inscrites

- Avis 31-336 du personnel des ACVM Indications a l'intention des
gestionnaires de portefeuille, des courtiers sur le marché dispensé et des
autres personnes inscrites au sujet des obligations de connaissance du client,
de connaissance du produit et d’évaluation de la convenance au client

- Regles des courtiers membres de ’OCRCVM Repeat after
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- Loi sur les valeurs mobilieres
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Cadre réglementaire applicable

Les conseillers-robots sont donc assujettis:

1. A l'obligation d'inscription
2. A Tl'obligation de connditre son client (KYC)

3. ATl'obligation de convenance des produits
d’investissement proposés (suitability)

4. A I'obligation de divulguer les situations de conflit
d’intéréts




Obligation de connaiire son client

Comme les robots-conseillers sont soumis aux mémes
obligations que toutes les personnes inscrites, le
formulaire en ligne devrait théoriqguement permettre de
mieux comprendre le contexte financier du client
potentiel (dont sa situation d’emploi, I'ensemble ses
sources de revenus, les actifs et les placements détenus,
ses besoins de liquidité ...), ainsi que les caractéristiques
propres au client (donf ses besoins financiers, ses projets
et objectifs d’investissement, son expérience, ses horizons
d’investissement, sa tolérance au risque... ) afin de se
conformer aux exigences de [l'arficle 13.3(1) du

Reglement 31-103. [
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Questionnaires... en réalite

Les questionnaires en ligne comportent habituellement peu de questions (en moyenne une dizaine) qui visent de
maniére générale :

L’'age (soit en demandant la date d'anniversaire soit en demande & quel groupe d'age l'investisseur
appartient)

L’horizon de placement (généralement en proposant entre 3 & 5 choix de réponse. Ex. : 0-2 ans, 2-5 ans, 5-10
ans, plus de dix ans)

On demande parfois, et de différentes facons, de décrire sa situation financiére actuelle (notamment en
demandant la situation d'empiloi, la stabilité des entrées d'argent, dans quelques cas en demandant quels
sont les revenus, les actifs financiers et les actifs non financiers possédés et le total des actifs) Dans les autres
cas, on demandera guel est le niveau d’endettement global ou le montant du remboursement mensuel.

Les connaissances en matiére de placement (certains questionnaires offrent au choix (ex. Nulle & excellente),
alors que d'autres demandent si I'investisseur a déjd investi sur les marchés boursiers ou dans des fonds
communs ou encore en demandant de choisir la réponse qui définit le mieux la notion de risque dans le
domaine de l'investissement.

L'objectif de I'investissement (en proposant des choix de réponse. Exemple : revenus, épargne a court terme,
retfraite...)

La tolérance au risque et face & la volatilité (parfois illustré par un graphique, généralement par des choix de

réponse). | ~
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Obligation de convenance

L'article 13.3(1) du Reglement 31-103

« La personne inscrite prend des mesures raisonnables,
avant de faire une recommandation a un client,
d'accepter d'un client une instruction d'achat ou de
vente de titres, ou d'effectuer 'achat ou la vente de

titres pour le compte géré d’'un client, pour s'assurer que
I'achat ou la vente convient au client. »
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Gestion du compte client... la
question des frais

L’article 14.2. du Reglement 31-103

14.2.(1) La société inscrite transmet au client toute l'information qu’un investisseur
raisonnable jugerait importante en ce qui concerne sa relation avec la personne inscrite.

(2) Sans que soit limité le champ d’apﬁlication du paragraphe 1, I'information transmise
au client conformément a ce paragraphe comprend les €léments suivants: {

f) un exposé des frais de fonctionnement que le client pourrait avoir a payer
relativement a son compte;

g) une description générale des types de frais liés aux opérations que le client pourrait
avoir a payer;

Dans sa section sur les notions fondamentales, I'Instruction générale relative au
Reglement 31-103 prévoit que les personnes inscrites doivent présenter aux clients de
I'intormation qui soit claire et pertinente pour leur permettre de la comprendre

facilement.
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« La tarification liée a un compte XXX dépend de l'importance des actifs
détenus dans votre compte. Vous devez maintenir un actif minimum de 5
000 $ et des frais trimestriels minimaux de 15 $ s’appliquent. Vous étes
exonéré des frais de services-conseils trimestriels minimaux de 15 $
lorsque vous déposez au moins 250 $ dans votre compte au cours du
trimestre civil. En cas d’exonération des frais minimaux, le bareme des frais
de services-conseils progressifs plus haut s’appliquera. Tous les FNB
comportent des frais de gestion et d’autres frais, exprimés par le ratio des
frais de gestion (le « RFG »), qui s‘ajoutent aux frais de consultation
annuels. Le RFG des FNB détenus dans votre portefeuille devrait
correspondre a une moyenne pondérée de 0,20 % a 0,35 % de la valeur de
votre compte Portefeuille futé. Nous pourrions aussi appliquer d’autres
frais liés a la gestion courante de votre compte. Veuillez vous reporter au
baréme des frais qui se trouve dans votre trousse de bienvenue. »
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La pérennité du modele a co0t
minime?

- La sécurite financiere des clients passe-t-elle par la viabilite a
long terme des robots-conseillers?

Présentement en phase marketing intensif avec strategie de
« loss leaders » pour attirer une masse critique de clients

Les robots-conseillers ne sont pas encore rentables

Aucune profitabilité sur les produits offerts

Outre 2-3 exceptions aux E-U, les robots-conseillers n’ont pas
encore attiré une portion significative de I'épargne des l

individus. Besoin de partenariat a 'heure actuelle



Gestion du compte client... et I'obligation
de divulguer les situations de conflit

d’intéréts

Loi sur les valeurs mobilieres

Art. 160. La personne inscrite a titre de courtier, de conseiller
ou de représentant est tenue d’agir de bonne foi et avec
honnéteté, équité et loyauté dans ses relations avec ses

clients.

l
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Gestion du compte client... et les
investissements proposés

- Nombre limité de portefeuilles pouvant étre offerts aux
investisseurs

- Investissements proposés généralement limités



Gestion du compte client... et la mise
a jour des informations

Art. 13.2 (4) La personne inscrite prend des mesures raisonnables
pour tenir a jour I'information prévue au présent article.

Avis 31-336: « les personnes inscrites fassent preuve d’initiative pour
tenir l'information & jour. Nous nous attendons a ce que les
gestionnaires de portefeville (et les courtiers sur le marché dispensé
qui entretiennent une relation continue avec leurs clients — voir ci-
dessous) la mettent a jour au moins une fois par an et plus souvent si
les besoins et objectifs de placement ou la situation du client
connaissent un changement important (par exemple, mariage,
divorce, naissance d’'un enfant, perte ou changement d'emploi) » l
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Gestion du compte client... et la
situation économique actuelle

Les portefeuilles offerts ont été jusqu’'a
maintenant opérés dans un marché haussier...
comment réagiront-ils dans un marché baissier
ou dans un contexte de crise?
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Rééquilibrage des comptes

« XXX rééquilibre automatiquement Je,por’refeuille,;usqu}d 12 fois par année, si
nécessaire. Le réequilibrage est généré lorsqu’un tifre dévie de 10 % ou plus de
son_allocation cible. Voys vous assurez ainsi de maintenir I'allocation cible des
actifs telle que déterminée au départ. »

« Grace au rééquilibrage régulier, le Service vise a reproduire le plus fidelement
possible dans votre compte Ia pondération en pourcentage correspondant a la
répartition cible (indiqué a I’Annexe A jointe aux présentes). Cependant, vous
reconnaissez et acceptez qu’'en raison des fluctuations régulieres de_la valeur
des fitres ainsi qu’en raison_du seuil minimal d’'opération” etabli [...], rien ne
garantit que la répartition cible pourra étre maintenue exactement ni que les
actifs détenus dans votre compte correspondront a tout moment et en tous
points a la repartition cible. »

Un portefeuille devrait étre rééquilibré a son allocation cible une seule fois par
année a moins que les conditions de marchés n'evoluent trop rapidement. [
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«Wow, ce placement est fantastique!»

Gestion des émotions
Le cycle des émotions de l'investisseur

Point culminant
du risque financier

euphaorie l anxiété

—

emballement Ca ™~ déni
enthousiasme crainte
optimisme désespoir optimisme
panique soulagement

capitulation . espoir

—

découragement T dépression

wAi-je fait le bon choix de placement?»
Point culminant

d'occasions de placement

«Recul temporaire, j'investis a long terme. »




Gestion des émotions
La valeur du coaching comportemental

Limportance de rester investi
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1700009$ - 165-644S
I Resterinvesti dans le marché
160000$ -
Il Quitter le marché et réinvestir
150000 ~ 1 an plus tard
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120000$ - 151265 Récession
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Rester investi malgré les fluctuations du marché peut étre plus avantageux que de tenter de se synchroniser a ses variations. &

Toutes les valeurs représentées sont en dollars canadiens. Les rendements passés ne garantissent pas les rendements futurs. Ce graphique ne sert qua des fins d’illustration et n'est pas indicatif
d’un quelconque placement. Un Investissement ne peut pas tre effectué directement dans un indice. Marché: S&P/TSX Source: Bloomberg, du 1¥ Janvier 2007 au 30 septembre 2017.
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