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«Uninvestissement dans la
connaissance paie toujours
les meilleurs intéréts. » _ o o
Dans l'univers patrimonial, cette citation conserve
une résonance toute particuliere. A mesure que
Benjamin Franklin l'environnement économique, financier et fiscal se
complexifie, laqualité d'une décision repose moins
sur larecherche d'une solution universelle que sur
la compréhension fine de ses implications. Mieux
informer, mieux lire les cycles, mieux appréhender les structures de détention
et mieux anticiper les conséquences d'un choix : c'est souvent la que se crée la
véritable valeur.

Lesdernieresannées ont profondément reconfiguré lesrepéeres desinvestisseurs.
Le retour de l'inflation, la remontée des taux, la sélectivité accrue des marchés,
'émergence de nouveaux usages dinvestissement et le renforcement des
exigences déclaratives imposent une lecture plus exigeante du patrimoine. Dans
ce nouveau cadre, la prudence ne consiste plus a différer les décisions, mais a les
éclairer avec méthode.

Cest précisément dans cet esprit que s'inscrivent les sujets de cette édition.
Les évolutions macroéconomiques commandent une relecture des équilibres de
portefeuille. Les liquidités logées dans une holding patrimoniale invitent a arbitrer
entre conservation, réeemploi et extraction. Les produits structurés exigent
une analyse rigoureuse de leur rendement net apres fiscalité. Les crypto-actifs
appellent, plus que jamais, une discipline déclarative et une intégration mesurée
dans l'allocation globale. Quant & la gestion dynamique du patrimoine, elle rappelle
gu'un patrimoine durablement bien construit est un patrimoine régulierement
repense.

Dans un monde ou les décisions patrimoniales ne peuvent plus étre isolées les
unes des autres, la connaissance demeure l'actif le plus décisif. Elle ne remplace
ni l'expérience nila stratégie, mais elle en constitue le fondement. Car en matiere
patrimoniale, les meilleurs intéréts sont souvent ceux que l'on obtient d'abord par
la clarté, la cohérence et la justesse du conseil

Bonne lecture,
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‘actualite

macro-economique & financiere

LA GUERRE ET SES EFFETS

ESTER (taux 1Jour)(Europe) 1.93 % 1.92 % 2.91%

Euribor 3 mois (Europe) 2.16 % 2.03% 2.7% Le déclenchement du conflit en Iran a comme suspendu le

Euribor 1an (Europe) 2.73 % 2.24 % 2.46 % temps, figeant nos prévisions et nos decisions en attendant

OAT 10 ans (Etat francais) 3.72% 3.57 % 3.15% d'avoir des certitudes sur sa durée et sur sonissue. Les effets

BUND 10 ans (Etat allemand) 3.00 % 2.83% 2.39 % de cette guerre sur la croissance et sur linflation mondiale

T-BOND 10 ans (Etat US) 4.31% 417 % 4.58 % sont dores et deja certains mais une solution rapide les attée-
nuerait rapidement. Nous restons donc dependants a court
terme des decisions des belligérants.

Euro / Dollar 1.17 1.17 1.04 -0.07 %

Or/ Gold (S/once) 4708 4 338 2625 +9.08 %

Pétrole / Brent ($/b) 1591 106.36 60.85 71.92 +74.93 %

Bitcoin 66 249 74586 93776 -7 %

CAC40(France) 8207 8149 7380 +0.73 %

DJ EUROSTOXX 50 (Zone Euro) 5921 5796 4 896 +2.34 %

S&P 500(US) 7165 6 845 5881 +4.67 %

NASDAQ (US) 24 837 25249 19 310 +6.86 %

FOOTSIE 100 (Royaume-Uni) 10 391 10 223 8173 +4.80 %

NIKKEI 225 (Japon) 60537 50 339 39895 +20.26 %

MSCI EM(Pays Emergents) 1630 1404 1075 +16.60 %

MSCI WORLD (33 pays développés) 4 463 4430 3708 +3.60 %

LA

Principaux indices de marchés - cours de cléture. Source Bloomberg A L I Q U I S II;EI;FMEONIALE
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> sont le meilleur moyen pour perdre les élections mid terms de

~ novembre. Il est également trés soucieux de 'évolution des marchés financiers et fait

son possible pour limiter les baisses quitte parfois a faire des déclarations optimistes
qui surprennent de moins en mains.

NOS CONVICTIONS

Nous n’avons pas modifié sensiblement nos
portefeuilles en respectant plus que jamais les
équilibres géographiques et sectoriels. La
légere remontée dudollar contre’euro compense
en partie la baisse des valeurs américaines.
Nous avons profité de la hausse des rendements
obligataires pour nous repositionne
- fonds 2 échéance plus longue.

= Thade———

~ macro-économique & financiere
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Sortir les liquidités d'une
holding patrimoniale

Pourquoi sortir des liquidités
d'une holding n'est jamais neutre ?

DES BESOINS PERSONNELS FREQUENTS
MAIS MAL ANTICIPES

Sortir des liquidités d’'une holding patrimoniale est
rarement un acte neutre. Si le besoin de trésorerie
personnelle est fréquent - train de vie, investissements,
transmission, accompagnement des enfants,
acquisition d'un bien de jouissance - les modalites de
sortie sont, elles, lourdes de conséquences fiscales,
capitalistiques et parfois méme de gouvernance. Dans
un contexte de pression fiscale élevée et d'instabilite
réglementaire récurrente, chaque arbitrage meérite
détre soigneusement pese. Lobjectif nest pas
seulement de disposer de cash aujourd’hui, mais de
le faire sans appauvrir excessivement le patrimoine
familial sur le long terme.

UN ARBITRAGE ENTRE TRESORERIE IMMEDIATE ET
RICHESSE A LONG TERME

Prenons le cas de Madame et Monsieur Dusart. A la
suite de la cession de leur societé, ils ont logé une
part significative de leur patrimoine financier dans
une holding soumise a I'impé6t sur les sociétés. Cette
holding représente désormais un poids majeur dans
l'equilibre global de leurs actifs, bien supérieur aux
capitaux detenus en direct.

Or, les besoins personnels existent : financer le train de vie, régler des droits de
donation, investir en assurance-vie, soutenir leurs enfants dans leurs projets ou
encore acquérir une résidence secondaire. La question n'est donc pas de savoir s'il
faut sortir des liquidités, mais comment le faire avec discernement.
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LES SOLUTIONS CLASSIQUES POUR SORTIR DU CASH D'UNE HOLDING

La distribution de dividendes :
simple mais fortement fiscalisée

Ladistribution de dividendes reste la solution la plus intuitive. Elle est techniquement
simple, rapide a mettre en ceuvre et bien comprise par les associés. Sa contrepartie
est connue : une fiscalité lourde. Entre la flat tax de 31,4 % (12,8 % d'impdt sur le revenu
et 18,6 % de prélevements sociaux), la CEHR et, le cas échéant, la CDHR, le taux global
peut atteindre aujourd’hui 38,6 %.

Concretement, pour percevoir Tmillion deuros net, la holding devra distribuer environ 1
630 000 €, soit une ponction immeédiate de 630 000 €. Cette perte n'est pas seulement
ponctuelle : si ces 630 000 € etaient resteés investis dans la holding a un rendement
annuel de 5 %, le manque a gagner dépasserait 1,3 million deuros sur 15 ans.

A cela s'ajoutent deux limites structurelles :

- la distribution n'est possible quen présence de résultats ou de réserves
distribuables ;

- elle concerne I'ensemble des associés, y compris ceux qui n'ont pas besoin de
liquidités.

La réduction de capital : une alternative plus ciblée

Lorsque les réserves sont insuffisantes, une réduction de capital par rachat
et annulation de titres peut étre envisagée. Cette mécanique permet de cibler
uniguement les associés ayant besoin de liquidités et de ne taxer, en principe, que la
fraction correspondant a la plus-value latente.

La fiscalité reste toutefois alignée sur celle des dividendes et lopération entraine
souvent limposition de reports ou sursis existants. Par ailleurs, elle modifie la
répartition du capital et doit étre soigneusement articulée avec les équilibres
familiaux et la gouvernance.

Assurance-vie et sortie de liquidités :
une fausse bonne idée ?

L'assurance-vie est fréequemment présentée comme un réceptacle naturel des
liquidites sorties de la holding. Elle offre des avantages indéniables en matiere de
transmission (abattement de 152 500 € par bénéficiaire, fiscalité plafonnée selon les
montants)et une réserve deliquidités appréciable pourréglerles droits successoraux.
Mais lorsque les montants investis sont élevés et que la performance du contrat est au
rendez-vous, la fiscalité successorale peut approcher 40 %.

Dans ce contexte, supporter enamont une ponctionimmeédiate de 38,6 % pour financer
le contrat interroge la pertinence économique globale de l'opération.
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Sortir les liquidités d'une
holding patrimoniale

QUELLES STRATEGIES POUR SORTIR DES
LIQUIDITES EN LIMITANT LA FISCALITE ?

Face a ces constats, certaines stratégies alternatives permettent de disposer de
liquidités en direct tout en limitant la destruction de valeur.

La vente a la holding d'un actif détenu en direct

Un associé peut céder a la holding un actif détenu personnellement : immobilier
locatif, résidence secondaire ou participation financiére. Il percoit alors un prix de
vente, apres paiement de léventuelle plus-value, tandis que la holding supporte les
droits d’enregistrement (environ 7,5 % en matiére immobiliere).

Silassocie percgoit 1million deuros net, la holding devra mobiliser environ 1,075 million,
soitun gain potentiel de plus de 550 000 € par rapporta une distribution de dividendes.

Cette stratégie a toutefois des contreparties :

« la perte des revenus immobiliers en direct ;

- le versement d'un loyer a la holding en cas de bien de jouissance ;

- la nécessité de vérifier la cohérence de la detention de l'actif par la holding dans
la durée.

L'acquisition directe d'un bien par la holding

La holding peut également acquérir directement une résidence secondaire. Elle
supporte le prix, les frais dacquisition, amortit le bien et déduit les charges. En
contrepartie, les associés versent un loyer.

A linverse, financer cette acquisition par une distribution préalable de dividendes
serait extrémement colteux : pour un bien de 1 million deuros, la holding devrait
distribuer pres de 1,95 million, dont 950 000 € partiraient immédiatement en fiscalité.
A rendement constant de 5 %, cette somme représenterait plus de 1,9 million deuros
de capital perdu sur 15 ans.

La mise en place d'une rémunération

Dans certains cas, une rémunération (mandat social, présidence, gérance) peut
constituer un levier pertinent. Elle est soumise a limp6t sur le revenu et aux
charges sociales, mais peut s'inscrire dans une logique globale de pilotage de IS, de
constitution de droits a retraite ou de couverture sociale.
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Sortit  des liquidités d’une holding
patrimoniale n’est jamais neutre.

Derricre ce qui a été percu se cache un
double impact : fiscal immédiat et perte de
potentiel de capitalisation a long terme.

Notre conviction : le bon choix dépend
toujours du contexte.

Dividendes, réduction de capital ou stratégies
alternatives doivent étre arbitrés au regard des
objectifs, de la structure patrimoniale et de
I’horizon d’investissement.



Les produits structurés seéduisent
par leur capacité a proposer un ren-
dement conditionnel et/ou garanti,
associé a une protection partielle ou
totale du capital, et une visibilité sur
les scénarios de remboursement. En
revanche, leur fiscalité est souvent
moins bien comprise, car elle de-
pend moins du produit lui-méme que
du cadre dans lequel il est detenu et
de la nature de celui qui le possede
(personne morale, personne phy-
sique). Compte-titres, assurance-vie
ou contrat de capitalisation : chaque
enveloppe applique ses regles, avec
des impacts tres differents sur le
rendement net dimpdt, notamment
en cas de sortie anticipee.

L'investissement en produits struc-
turés seffectue toujours via une
enveloppe juridique et fiscale, qui
conditionne alafoislacces aloffre et
les modalites dimposition des gains.

Les produits structurés sont des instruments financiers combinant une composante
obligataire et une composante doutils dérives. Cette architecture permet de proposer
un rendement garanti et/ou conditionné a l'évolution d'un actif sous-jacent, tout en
intégrant, selon les cas, des mécanismes de protection partielle ou totale du capital.

D'un point de vue fiscal, il est essentiel de comprendre que le produit structureé
n'emporte aucun régime fiscal specifique. Sa fiscalité dépend exclusivement de deux
parameétres : le type d'investisseur (personne physique ou morale) et I'enveloppe
dans laquelle il est détenu.

Dans une holding, les produits structurés sont des produits de trésorerie presque
« classiques ». Il est toutefois assez evident gue le plan comptable n‘avait pas prevu
des produits d'investissement de ce type et les modes de comptabilisation (et donc
de fiscalisation) ont dU étre empiriqguement déterminés. Ainsi, la pratique la plus
courante consiste a comptabiliser les produits structurés :

«Enimmobilisation financiere pour les produits a capital garanti, et cela afin de ne
passubirlesvariationsde valeur liquidative entre lasouscription et le dénouement ;

- En valeur de placement pour les autres produits.
Ainsi, toutes les variations sont enregistrees et ont un impact sur le résultat fiscal.

Dans certains cas, ces produits sont souscrits par lintermédiaire d'un contrat de
capitalisation. Dans ce cas, la performance annuelle ne compte pas pour la fiscalité :
on taxe automatiquement 105% d'un taux moyen des emprunts d’Etat (TME) quelle
que soit la performance réelle. La performance réelle est « corrigée » au moment des
rachats. Depuis quelgues années, laremontée des taux, et donc du TME, arendu cette
pratique moins frequente.

En pratique, les particuliers investissent essentiellement via une enveloppe
capitalisante (assurance-vie ou contrat de capitalisation) ou via un compte-titres.

L'assurance-vie ou le contrat de capitalisation sont largement utilisés pour leur
fiscalité de long terme et leur capacité alisser I'imposition dans le temps. Cependant,
les types de produits structurés proposés dans l'enveloppe assurantielle sont moins
nombreux que ceux proposeés au sein d'un compte-titres. En effet, chaque assureur a
sa propre charte déligibilité, cette charte est le cadre accepté au sein de lenveloppe.
Toutes les strategies, sous-jacents, maturités...ne sont pas acceptes.

Les structurés peuvent genérer des coupons versés en cours de vie ou des gains
capitalisés et versés en une seule fois au remboursement. Le remboursement du
capital initial n'est pas imposable, car ce n'est pas un gain. En revanche, les coupons
et la plus-value éventuelle le sont. Cest ensuite I'enveloppe qui détermine quand et
comment ces gains entrent dans l'assiette taxable.



Lorsque le produit structuré est détenu sur un compte-titres, les gains sont en
principe soumis au prélevement forfaitaire unique (PFU), au taux de 31,40 %. Ce
taux correspond a 12,8 % d'imp6t sur le revenu et 18,6 % de prélevements sociaux.
Le contribuable peut, sur option, choisir 'imposition au baréme progressif de I'imp6t
sur le revenu, auquel sajoutent les prélevements sociaux. Cette option est rarement
avantageuse : elle nest a privilégier que si la tranche marginale dimposition du foyer
fiscal est inférieure a12,8%...

Dans cette configuration, la question du timing devient
importante. Un produit distribuant des coupons entraine
généralement une imposition au fil de l'eau, coupon apres
coupon. Alinverse, un produit capitalisant concentre limposition
au moment du remboursement si le gain est versé en fin de vie.

La fiscalité des gains est donc immeédiate, ou quasiment:

- lensemble des coupons versés subit ala source les préleve-
ments sociaux et un acompte dimp6t égal a la flat tax ;

- les plus-values constatées au remboursement d’'un produit,
sont taxées au titre de lannée des revenus, en N+1, 3 la flat
tax.

Attention toutefois en cas de perte en capital d'un produit
structuré en compte-titres.

En effet, si le produit se dénoue alors que le sous-jacent est en
dessous de sa barriéere, cela est une perte qui nest imputable
fiscalement que sur le ou les gains de lannée en cours. En
pratique, il est souvent plus pertinent de le vendre a sa valeur
liquidative avant son dénouement... on réalise ainsi une moins-
value qui peut s'imputer sur les plus-values de lannée ou au
cours des 10 années suivantes.

Logédansuneassurance-vie(ouuncontratde capitalisation),un
produit structuré bénéficie du régime fiscal de ces enveloppes.
La fiscalité ne se déclenche gu'en cas de rachat. Tant guaucun
retrait n'estréalisé, les gainsrestent“danslenveloppe”et peuvent
étre réinvestis sans imposition immédiate. Cette capitalisation
du gain, qui permet de différer la taxation a un impact significatif
sur le rendement net d'imp6t sur un horizon long.

Apres huit ans de détention du contrat, les rachats bénéficient
d'un abattement annuel sur la part de gains : 4 600 € pour une
personne seule et 9 200 € pour un couple soumis a imposition
commune. Cet avantage permet, dans certains cas, dorganiser
des retraits progressifs afin doptimiser [utilisation de
I'abattement d'une année sur lautre.

Méme si les produits structurés sont congus pour étre détenus jusqua leur échéance
ou leur remboursement anticipé et conditionné, une sortie anticipée décidée par
linvestisseur reste possible. En effet, tous les produits structurés bénéficient d'une
liquidité journaliere, atout majeur, donnant droit au porteur la possibilitée de vendre
son placement a tout moment de la vie du produit. Cette vente se fait alors a la valeur
liquidative du produit. Elle doit toutefois étre analysée avec prudence.

Surle plan financier, une revente avant terme expose l'investisseur aux
conditions de marché en vigueur, pouvant entrainer une valorisation
inférieure ou supérieure au capital investi. Sur le plan fiscal, les
conséquences dépendent encore une fois de I'enveloppe.

Dans un compte-titres, la cession déclenche immeédiatement
Iimposition d'une éventuelle plus-value. En assurance-vie ou en
contrat de capitalisation, la fiscalité n'intervient que si la revente du
produit s'accompagne d'un rachat du contrat.

Le bon choix dépend de votre objectif principal. Si votre tranche
marginale est élevée, l'optimisation fiscale a du sens et il est en
général pertinent d'investir via l'assurance-vie.

Si votre priorité est I'acces a une offre tres large, la flexibilité et la
capacité a saisir des opportunités rapidement, le compte-titres a
desarguments imbattables, sous réserve daccepter une fiscalité plus
immeédiate et/ou élevée surles gains et/ou les coupons.
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La fiscalité des cryptomonnaies reste encore mal maitrisée
par de nombreux investisseurs, alors méme que les obligations
déclaratives se renforcent. Entre declaration des comptes,
calcul des gains et regles specifiques selon les opeérations
(staking, donation...), les risques derreur sont nombreux.
Avec l'entrée en vigueur de la directive DAC 8 au ler janvier
2026, l'administration fiscale dispose désormais de nouveaux

moyens de controle.

QU'EST-CE QU'UNE CRYPTOMONNAIE ?

Les cryptomonnaies sont des actifs numériques reposant sur la
technologie blockchain, qui permet denregistrer et de sécuriser
les transactions de maniere décentralisée, sans intermédiaire
bancaire. Le Bitcoin ou IEthereum en sont les exemples les
plus connus. Ces actifs peuvent étre utilises comme moyen
d‘échange, réserve de valeur ou support d'investissement. Leur
fonctionnement spécifique, ainsi que la diversité des opérations
possibles (achat, vente, échange, staking, donation...), expliquent
la mise en place d'un cadre fiscal dédié. Comprendre ce que sont
les cryptomonnaies constitue donc un préalable essentiel pour
apprehender correctement leur fiscalité.

DECLARATION DES COMPTES DE CRYPTOMONNAIES

Les personnes qui ouvrent, ferment ou possedent un compte de
crypto-actifs sur une plateforme étrangere doivent le signaler
chaque année lors de leur déclaration fiscale. A défaut, ils risquent
1500 € damende par compte et par année domission, et le fisc peut
remonter 6 ans en arriére. Le « droit a l'erreur » (loi ESSOC) permet
de réqulariser sa situation sans pénalité si cette régularisation
est spontanée. Il est donc urgent de sassurer de la déclaration de
tous les comptes hors de France : il n'est pas rare qu'un membre
de la famille ait installé une application de trading en cryptos, sans
réaliser que cela est une ouverture de compte sur une plateforme
étrangere visée par l'obligation.

-
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COMMENT SONT IMPOSES LES GAINS
EN CRYPTOMONNAIES ?

Les gains ne sont fiscalisés qualoccasion de leur passage
dans I'économie «réelle » (transfert en euros ou en devise,
achat d'un bien ou d'un service...). Les revenus taxables
sont complexes a determiner : le prix de revient se calcule
de fagon ponderée, pour tout le foyer fiscal, et nécessite
de tenir compte de chaque opération. Par ailleurs, les
pertes constatées sont imputables sur les gains de méme
nature, et non reportables. Il est donc tres pertinent de
faire appel a un fiscaliste spécialisé et/ou de passer par
un outil dédié. Les gains sont en général soumis au PFU
(sauf option au baréme, cette option n'est pas globale pour
les autres revenus du patrimoine).

LES PRINCIPAUX PIEGES FISCAUX DES CRYPTOS

Attention, certaines activités liees aux cryptos sont
taxées uniquement au baréme ! Cest le cas du staking,
par exemple. Par ailleurs, contrairement aux titres, la
donation de cryptos ne purge la plus-value latente que
si le donataire est dans un foyer fiscal distinct de celui du
donateur. Enfin, certains organismes caritatifs acceptent
des dons en cryptos, mais ces dons ne permettent pas la
délivrance d'un recu / CERFA et donc ne permettent pas
d'obtenir une réduction fiscale.

PATRIMONIALE

CE QUI CHANGE AVEC LA DIRECTIVE DAC 8

A compter de 2026, la directive DAC 8 marque un
tournant dans la fiscalité des cryptomonnaies en
renforgant considérablement les capacités de contréle
de l'administration fiscale. Les plateformes dechange
de crypto-actifs seront désormais tenues de transmettre
automatiquement les informations relatives aux
comptes et aux transactions de leurs utilisateurs.
Cette transparence accrue reduit fortement les
possibilitées d'omission déclarative, volontaire ou non.
Concretement, les contribuables devront sassurer de la
parfaite conformité de leurs déclarations, sous peine de
sanctions, dans un contexte ou l'administration disposera
d'une vision beaucoup plus precise des flux et des avoirs
deétenus en cryptomaonnaies.

FAUT-IL SE FAIRE ACCOMPAGNER ?

La fiscalité des cryptomonnaies présente un niveau
de complexitée éleve, tant dans la détermination des
gains imposables que dans le respect des obligations
déclaratives. Le calcul des plus-values repose notamment
sur une méthode globale et pondérée, difficile a
apprehender sans outils adaptes, tandis que certaines
opérations spécifiques (staking, donation, échanges)
obéissent a des regles distinctes. Dans ce contexte, le
recours a un professionnel spécialisé ou a des solutions
dédiees peut savérer particulierement pertinent afin
de sécuriser sa situation fiscale, déviter les erreurs
déclaratives et doptimiser, le cas écheant, la gestion de
ses actifs numériques.

NOS CONVICTIONS

La fiscalité des cryptomonnaies s’inscrit désormais
dans un cadre de plus en plus structuré et controlé.
Entre le renforcement des obligations déclaratives,
Ientrée en vigueur de la directive DAC 8 et la
technicité¢ des régles de calcul, les investisseurs
ne peuvent plus se permettre d’approximation. Une
bonne compréhension des mécanismes fiscaux,
associée a une gestion rigoureuse des opérations,
constitue un enjeu clé pour préserver la performance
nette des investissements en crypto-actifs. Dans ce
contexte, anticipation, conformité et accompagnement
apparaissent comme les piliers d’une stratégie
patrimoniale maitrisée.
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Avant toute decision dinvestisse-
ment, une gestion financiere effi-
cace repose sur une réflexion struc-
turée et personnalisée. Dans une
démarche de gestion de patrimoine,
il est essentiel dadopter une ap-
proche patrimoniale globale prenant
en compte I'horizon de placement,
les besoins de liquidité, |a tolérance
au risque ainsi que la situation patri-
moniale et familiale de linvestisseur.

Ces éléments constituent les fondations
indispensables  d'une  stratégie patrimoniale
cohérente. Trop souvent, une prudence excessive
conduit paradoxalement a une perte dopportunités
sur le long terme. L'enjeu consiste précisément a
trouver l'équilibre entre sécurité et performance
afin de faire fructifier votre patrimoine.

Pourguoi une gestion dynamique,
maitrisée et de long terme, reste-t-
elle 'un des leviers les plus puissants
pour valoriser votre patrimoine
financier ?

PATRIMONIALE

estion dynamique
U patrimoine

POURQUOI DEFINIR SON HORIZON D'INVESTISSEMENT
AVANT TOUTE STRATEGIE FINANCIERE ?

Horizon court, moyen et long terme :
des stratégies différentes

La mise en place d'une stratégie dinvestissement
nécessite de répondre a plusieurs questions
préalables. Lors d'un bilan patrimonial, un conseiller
en gestion de patrimoine commence généralement
par déterminer [I'horizon de placement de
I'investisseur.

A-t-il besoin de tout ou partie de la somme placée
dans un horizon de 1a 3 ans ? Ou peut-il envisager
un placement de 5, 10 ans ou davantage ? Cette
réflexion constitue une étape clé de toute démarche
patrimoniale, car I'horizon de temps conditionne
largement les solutions dinvestissement et la
sélection des produits financiers.

Isoler les liquidités nécessaires pour
sécuriser le portefeuille

Siune partie du capital doit rester disponible a court
terme, il est souvent préférable de Iisoler dans des
supports plus défensifs. Cette approche permet
de sécuriser les liquidités tout en laissant le reste
du portefeuille investi sur des actifs financiers plus
dynamiques.

Dans le cadre d'un accompagnement patrimonial,
cette distinction entre liquidités de seécurité et
investissements de long terme permet de gérer
votre patrimoine avec davantage de sérénité.



Quel lien entre niveau de risque et performance des placements ?

COMPRENDRE LA RELATION ENTRE VOLATILITE ET RENDEMENT

Une fois I'horizon d'investissement déterming, la question du risque doit étre abordée.
Dans toute gestion patrimoniale, il est essentiel de rappeler qu'il existe une relation
étroite entre niveau de risque et potentiel de rendement.

Plus une gestion est dynamique, plus la volatilité peut étre importante a court terme.
Toutefois, sur longue période, les investissements financiers plus exposés aux
marchés ont historiquement offert de meilleures perspectives pour développer le
patrimoine.

Lerbledungérant prive consiste préciséement a expliquer cette relation afin dapporter
un conseil éclairé et adapté a la situation personnelle de chaque investisseur.

Pourquoi une gestion trop prudente peut pénaliser la performance

On entend pourtant souvent ce type de remarque :

« Cest 'argent de mon travail, j’ai pris des risques toute ma vie,
je souhaite aujourd’hui étre prudent ».

Cette réaction est compréhensible, mais elle peut conduire a des choix d'allocation
trop conservateurs. Une gestion exclusivement prudente limite souvent la capacité a
faire fructifier le patrimoine sur le long terme.

LLa gestion dynamique du patrimoine constitue ainsi un compromis intéressant : elle
vise avaloriser le patrimoine tout en conservant une diversification adaptée des actifs
patrimoniaux. Elle impligue néanmoins d'accepter une volatilité plus élevée et des
épisodes ponctuellement défavorables, comme lors des crises financieres de 2008
ou 2022.

Performance des grandes classes d’actifs sur le long terme
Les données historiques illustrent clairement limpact du niveau de risque sur la

performance des placements. La Chambre des notaires a ainsi établi fin 2024 un
classement des principaux placements financiers sur une période de 30 ans.

Type de placement Performance cumulée sur 30 ans
Placement monétaire 3%
Livret A 92 %
Obligations frangaises a 10 ans 161 %
Actions internationales (MSCI World, dividendes réinvestis) 1012 %

Ces chiffres montrent que les marchés financiers, malgré leur volatilité, ont
historiguement constitué l'un des moyens les plus efficaces pour faire fructifier son
patrimaine.

Pour linvestisseur, I'enjeu consiste donc a maintenir une vision de long terme et
a éviter les décisions prises sous leffet du stress lors des phases de baisse des
marches.

Pourquoi I'absence de risque peut étre la stratégie la plus décevante

La stratégie qui a le plus de probabilités de rendre le client insatisfait est celle qui
consiste ane pas prendre de risques ! Selon l'adage, il ne faut pas s'inquiéter de I'echec
mais il faut sinquiéter de ce qu'on manque si on n'essaie méme pas. Osons la gestion
dynamique avec ce qu'elle comporte de risques mais avec surtout sa rentabilite finale.

Chaque client qui confie des sommes a gérer a un professionnel a des espérances. «
|'espérance est un risque a courir » disait Bernanos. Un monde sans risque nexiste
pas.

Une gestion dynamique, qui ne signifie pas une gestion spéculative, mais repose
sur une diversification rigoureuse des actifs financiers et sur des préconisations
adaptées, constitue souvent le moyen le plus efficace de répondre a ces attentes.

La gestion dynamique est-elle adaptée a tous les investisseurs ?

La gestion dynamique sadresse principalement aux investisseurs disposant d'un
horizon de placement suffisamment long et souhaitant développer leur patrimoine
financier dans la durée.

Dans le cadre d'un conseil en gestion de patrimoine, cette approche est généralement
recommandée aux investisseurs capables d'accepter une certaine volatilité a court
terme en echange d'un potentiel de performance plus élevé.

L'intervention d'un conseiller en patrimoine ou d'un gestionnaire de fortune permet
alors dadapter la stratégie d'investissement a la situation patrimoniale, aux objectifs
de transmission du patrimoine et aux contraintes fiscales propres a chaque
investisseur.

A RETENIR

* Une gestion dynamique vise une performance supérieure sur le long terme.

* Elle implique plus de volatilité a court terme.

* Les actions ont historiquement surperformé les autres classes d’actifs.

* La clé reste 'horizon de placement, la diversification et la discipline d’investissement.
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