
duits structurés, suggère Samantha
Rouach. Tous ne se valent pas, mais
un produit qui propose aujourd’hui
uncouponde8 %paranavecunepro-
tection de 50 % du capital est une
bonne alternative. Ce type de place-
ment permet de se prémunir contre
unscénariod’évolutiondescoursenU
dans lequel l’indice chuterait avant de
repartir à la hausse pour rejoindre
son niveau initial, conduisant à une
absencedegainspourl’investisseur.A
l’inverse, le détenteur du produit
structuré percevrait en fin de période
des coupons importants alors même
que l’indice a simplement stagné. »

5 QUELLES SONT
LES ERREURS À ÉVITER ?
« L’erreur typique pour quelqu’un
qui jusqu’à présent aurait investi à
100 % dans un fonds en euros est de
chercher à se rattraper, en arbitrant
la totalité de son capital pour des
actions. Ilpeutêtretentédele faireen
comparant ses performances des
deux dernières années, soit environ
5 % net, à celles d’un de ses amis qui
aurait investi en actions et aurait
gagné environ 20 % en 2013, rien en
2014 et 10 % sur les six premières
semaines de 2015. C’est excessive-
ment dangereux », met en garde
Benoît Jauvert. « Il faut éviter les
biais comportementaux, insiste
Jérôme Magnin. L’épargnant a ten-
dance à privilégier les informations
allant dans le sens des décisions
qu’il a déjà prises et perd son objecti-
vité. En outre, ayant peur de se trom-
per, il aura tendance à suivre les
effets de mode. Un comportement
moutonnier qui amène à acheter
au plus haut et à vendre au plus
bas. »

« Attention aux portefeuilles en
titres vifs, note Samantha Rouach.
Il m’est souvent arrivé de récupérer
des comptes titres composés tout
simplement des 40 valeurs du CAC.
Uneméthodeàdéconseillerpoursui-
vre l’indice, car elle génère beaucoup
de frais inutiles. Pour répliquer les
performances du CAC, il est préféra-
ble de recourir aux ETF. »

4 COMMENT LISSER
LES RISQUES ?
« La meilleure façon d’acheter est
d’investir tous les mois la même
somme, affirme Benoît Jauvert. Pre-
nons l’exemple d’un épargnant qui
investirait tous les mois 1.000 euros
pour acheter 10 parts d’un fonds à
100 euros. Si le marché perd 20 %, il
investira le même montant mais
achètera 12,5 parts à un peu plus de
80 euros. Il va donc automatique-
ment moyenner à la baisse. » Outre
l’investissementrégulier,unebonne
façon de limiter les risques est de
diversifier ses placements. « Avec
25 titres dans un portefeuille actions,
le risque total est réduit des deux tiers
par rapport à celui pris en détenant
une seule action », explique Jérôme
Magnin. Enfin, le risque diminue en
fonction de la durée du placement,
notamment car, chaque année,
l’actionnaire touche des dividendes.

« Il peut aussi être intéressant de se
diversifier pour 10 à 20 % sur des pro-

tifs dès le départ et s’y tenir. « Il est
très difficile de prendre ses bénéfices
au bon moment. C’est pour cette
raison qu’il peut être préférable de
déléguer la gestion à de bons profes-
sionnels, des gérants de sociétés indé-
pendantes qui ont fait leurs preu-
ves. » Parmi celles retenues par les
professionnels de la gestion, on
peut citer Moneta AM, La Finan-
cière de l’Echiquier, H2O Asset
Management ou encore Manda-
rine Gestion.

3 QUAND FAUT-IL PRENDRE
SES BÉNÉFICES ?
« Quand on est en phase de constitu-
tiondecapital, il estpréférablederes-
ter investi conseille Benoît Jauvert.
En revanche, quand le capital est
constitué, par exemple pour une per-
sonnedéjààlaretraite il fautprendre
régulièrement ses bénéfices en fai-
sant le point chaque semestre. Dans
lecadred’unegestionactive,cesfonds
pourront être réinvestis en cas de
forte baisse des marchés. »

« Ilnefautpasconfondrelesvaria-
tions, qui ne sont que de la volatilité,
avec une tendance de long terme,
souligneJérômeMagnin.Aprèsune
hausseimportantesurdeuxmois,on
peut s’attendre à quelques prises de
bénéfice sur les actions. Sans doute
de bonnes opportunités pour renfor-
cer des positions. »

Pour Samantha Rouach, asso-
ciée et fondatrice du cabinet de
conseil en gestion de patrimoine
Platineos, il faut se fixer des objec-

L es marchés actions ont com-
mencé 2015 en fanfare. Pour
les épargnants, qui voient le

rendement de leur contrats d’assu-
rance-vie en euros s’effriter, la ten-
tation est grande de procéder à des
arbitrages massifs. Comment pro-
céder ?

1 QUELLE PART
DE SON PATRIMOINE
CONSACRER AUX ACTIONS ?
« Il faut surtout investir la part dont
on n’a pas besoin », explique Benoît
Jauvert, président de la Financière
de l’Oxer. Pour Jérôme Magnin,
associé de Gestion Financière Pri-
vée (Gefip), les décisions doivent
être prises en fonction de ses objec-
tifs : accroissement du patrimoine,
consommation progressive de son
épargne, transmission… « Si l’on
vise plus de 5 % brut, il faudra donc
accorder une place significative dans
son portefeuille à des actifs qui rap-
portent sensiblement plus, donc les
actions », résume-t-il.

2 EST-IL TEMPS DE
COMMENCER À ACHETER ?
« La première partie de la hausse est
déjà réalisée et peut-être même la
hausse de l’année 2015, estime
Benoît Jauvert. Aujourd’hui, la
Bourse de Paris est à son prix. On
paie lesactions15fois lesbénéfices,ce
qui est une valorisation correcte.
Mais,dansuneoptiquedetroisàcinq
ans, on peut continuer à acheter.
Aujourd’hui, je conseillerais à quel-
qu’un voulant investir 100.000 euros
de placer 30 % en actions, 30 % en
obligations et 30 % sur un fonds
d’assurance-vie en euros, cette poche
faisant office de réserve de cash. En
mettant 30 % de son capital sur les
actions,mêmesilemarchéperd10 %,
l’épargnant n’aura perdu que 3 %, ce
qui reste une perte très acceptable. Si
le marché dégringole encore, on
pourra piocher dans la réserve obli-
gataire pour se renforcer. »

LA CHRONIQUE
DU FISCALISTE

Lepiège
desacquisitions
maldémembrées

On dit que les droits de succes-
sion « purgent » la plus-value,
car, lorsqu’un héritier recueille
un bien par succession puis le
vend, la plus-value taxable est
égale à la différence entre le
prixdeventeetsavaleuraujour
du décès. Soit une plus-value
nulle lorsque le bien est vendu
à sa valeur au jour du décès.

Cette « purge » n’a pas lieu
lorsque les droits de succession
sontdusenapplicationdel’arti-
cle 751 du Code général des
impôts, qui répute fictives les
acquisitions démembrées lors-
que le défunt est usufruitier
et son héritier ou légataire
nu-propriétaire – sauf démem-
brement ayant pour origine
une donation antérieure de
plus de trois mois au décès.

Mais l’article 751 ne posant
qu’une simple présomption de
fictivité, lors de la vente ulté-
rieure du bien par l’héritier,
pour le calcul de la plus-value,
c’est la valeur de la maison lors
de l’achat initial qui est prise en
compte.

Ainsi en a jugé la cour admi-
nistrative d’appel de Bordeaux
le 28 mars 2014, lorsque, pour
tenter d’éviter des droits de suc-
cession à 60 %, une personne
âgée avait eu la mauvaise idée
de vendre la nue-propriété de
sa maison à un proche en en
conservant l’usufruit. A son
décès, ce proche désigné
comme légataire avait dû
acquitter les droits de succes-
sion sur la valeur au jour
du décès de la maison. Son
malheur fiscal s’aggrava lors-
qu’ i l revendit la maison,
car l’administration refusa de
tenir compte de la valeur au
jour du décès pour le calcul de
la plus-value, à juste titre pour
la cour.

—SYLVIE LEROND
Avocat Counsel
Responsable du département
droit du patrimoine, CMS
Bureau Francis Lefebvre
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•Une acquisition mal
démembrée peut
déboucher sur un
cumul de taxation aux
droits de succession et
à l’impôt de plus-value.

BOURSE//Quand le CAC 40 grimpe, les épargnants qui ont délaissé la Bourse sont tentés
de revenir sur les marchés actions. Est-il encore temps de le faire et comment procéder ?

Commentprofiterdela
haussedelaBoursedeParis

o
Le focus de la semaine// P. 36

La gestion des biens et des revenus des personnes dites « vulnérables » est strictement enca-
drée par la loi. Il s’agit de les assister et de servir en priorité leurs intérêts financiers. Le mandat
de protection future permet de désigner à l’avance la personne de confiance qui s’en chargera.

Le chiffre
de la semaine

184
EUROS/M2/AN
Les particuliers qui louent
ou sous-louent en meublé une
partie de leur habitation princi-
pale sont exonérés d’impôt sur
les revenus tirés de la location
si le prix de celle-ci est fixé dans
des limites raisonnables. L'admi-
nistration vient de publier les
nouveaux plafonds pour 2015 : le
loyer annuel ne doit pas excéder,
par mètre carré de surface habi-
table, charges non comprises,
184 euros en Ile-de-France et
135 euros dans les autres régions.
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LA MAISON
DE LA SEMAINE
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0En centre-ville de Marseille
Cette maison de 152 m² se situe
dans le 6e arrondissement de la
Cité phocéenne, en fond de cour.

0Maison sur 2 niveaux
La demeure offre à l’étage un
grand espace à vivre de plus de
50 m² avec une cuisine améri-
caine moderne entièrement
équipée. Elle compte aussi
4 belles chambres, un dressing
et 2 terrasses, dont une de 35 m2.

0Prix
469.000 euros.

a
Retrouvez la maison
de la semaine sur
lesechos.fr/patrimoine

« Un comportement
moutonnier amène

à acheter au plus
haut et à vendre

au plus bas. »
JÉRÔME MAGNIN

Associé
de Gestion Financière Privée

PATRIMOINE
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