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FONDS EURO: PEUT- ON  S’EN CONTENTER? 
 

Les marchés en eaux troubles 

Après les troubles politiques au 
Moyen-Orient et au Maghreb, le 
tremblement de terre au Japon 
achève de mener la vie dure aux 
marchés financiers. 

Les conséquences du tremble-
ment de terre qui a frappé le 
Japon sont délicates à 
appréhender tant la situation est 
encore précaire. La bourse de 
Tokyo a été fortement impactée, 
et ce, malgré l’annonce d’injec-
tions massives de liquidités par 
la Banque du Japon afin de 
soutenir l’économie de la région 
de Sendaï, ville la plus touchée. 
Sur la séance du Lundi 14 Mars, 
le Nikkei plonge de plus de 6% 
suite à l’aggravation considé-
rable du bilan humain de cette 
catastrophe et aux inquiétudes 
grandissantes liées aux explo-
sions dans la centrale nucléaire 
de Fukushima.  
A court terme, c’est l’ensemble 
de l’économie japonaise qui va 
tourner au ralenti. Les usines, 
Toyota, Honda, Nissan et Sony, 
pour ne citer qu’elles, les 
infrastructures sont touchées, en 
particulier les lignes ferroviaires.  

 

Enfin, onze des cinquante 
réacteurs nucléaires du territoire, 
qui fournissent plus d’un quart 
de la consommation électrique 
nationale, ont été arrêtés. 
L’économie va souffrir d’une 
baisse de la consommation des 
ménages au détriment des 
produits jugés « superflus », le 
luxe par exemple, et devra 
supporter le coût de la 
reconstruction conjointement 
avec les compagnies d’assu-
ance. 
 
On le voit, le Japon entre dans 
une période particulièrement 
éprouvante, et pourtant, ce 
scénario ne prend pas en 
compte le risque nucléaire qui 
plane actuellement sur le pays, 
et fait peser un risque incom-
mensurablement plus important.  
 
Néanmoins, nous faisons 
confiance au peuple japonais, 
malheureusement habitué à ce 
genre d’épreuve et doté d’un 
formidable courage. Comme 
toujours, espérons-le, ce recul 
sera très certainement suivi d’un 
formidable rebond lié à la 
reconstruction du pays. 
 
 
 
 
 

Comme attendu, les taux des 
fonds euro sont en baisse 
significative (3,2 à 3,4 % en 
moyenne en 2010). Le niveau 
très bas des taux d'intérêt est le 
principal responsable de cette 
décrue des rendements : une 
part prépondérante du porte-
feuille des fonds en euro est 
constituée d'obligations émises 
par des Etats, des entités 
publiques ou des émetteurs 
privés. Depuis l'été les taux 
auxquels les Etats les mieux 
notés peuvent emprunter sont à 
un niveau historiquement bas 
(l'an dernier, l'Etat français a pu 
emprunter sur 10 ans à 2,46%).  

Conséquence : quand les obli-
gations émises il y a des années 
sont remboursées, les assureurs 
réinvestissent dans des obli-
gations moins rémunératrices, ce 
qui tire le rendement global des 
fonds en euro vers le bas. 

 
Tous les fonds en euro ne sont 
pas égaux : l'âge et la taille 
jouent un rôle important. Un 
vieux poids lourd ne peut pas se 
comporter de la même façon 
qu’un jeune poids plume qui a pu 
acheter en 2008 des obligations 
du secteur privé ou d'émetteurs 
souverains en difficulté à des 
conditions très attractives et des 
rendements élevés.  

Désormais, les prélèvements 
sociaux de 12,3% seront préle-
vés annuellement sur les pro-
duits des fonds euro de tous les 
contrats d’assurance-vie. 

        
On rappellera enfin que l'inflation 
s'est élevée à +1,5% en 
moyenne en 2010 .Si l'on table 
sur un rendement moyen 2010 
de 3,3%, le rendement net de 
prélèvements sociaux et d'infla-
tion  n'est que de 1,4% (3,3 – 0,4 

-1,5 d'inflation) : c'est le prix de 
la sécurité, qui sera de plus en 
plus élevé. C'est encore moins si 
on utilise l'inflation glissante sur 
12 mois à fin décembre 2010, de 
1,8% : il ne resterait alors qu'un 
rendement net d'inflation de 
1,1% : peut  on s’en contenter ? 

Si tel n’est pas le cas, il faut 
alors accepter une prise (au 
moins partielle) de risque et que 
vos contrats vous offrent l’accès  
à  des supports adaptés. 

Le rachat du contrat est parfois 
indiqué, mais un audit préalable 
s’impose pour vérifier  que les 
avantages fiscaux procurés par  
les anciens contrats  ne sont 
supérieurs aux avantages 
économiques recherchés. 

   
 
  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

Qui dit « davantage de rende-

ment » suppose une prise de 

risque. Il faut accepter que son 

capital puisse temporairement 

baisser. 

Cela suppose également que son 

contrat puisse loger des supports 

d’investissements adaptés.  

 

Illustrations au travers de 

supports qui vous ont été 

proposés depuis deux ans 

 

Des fonds diversifiés biens gérés 

comme Carmignac Patrimoine 

(17,59% en 2009 et 6,93% en 

2010) 

Des fonds à capital protégé et 

coupons annuels comme 

Serenindis (coupons versés de 

8% puis de 6%) 

Des fonds à capital Garanti 
comme Garant VI (remboursé 

avec une plus value de 8% en un 

an) ou garant 2010 qui pourrait 

être remboursé en mai avec une 

plus value de 10 %, eu égard aux 

tensions sur les matières 

premières. 

 

 
D’autres thématiques ont nos 

faveurs et notamment : 

Certaines obligations dôentre-

prise (deux coupons semestriels 

de 4% pour une grande banque 

Française) ou des fonds 

obligataires à haut rendement. 

 

Des fonds actions à hauts divi -

dendes ou encore les fonds 

actions immobilières/foncières. 

 

La diversification de vos contrats 

et leur gestion active permet la 

diminution du risque et 

l’optimisation du rendement.  

 

Enfin, nous vous rappelons que 

la solution des mandats 

d’arbitrage est désormais 

opérationnelle chez Lector 

Consulting & Associés… Pour 

plus de renseignements contactez 

nous. 

 

 

 

 

DAVANTAGE DE RENDEMENT: COMMENT ? 
 

Lettre dôinformation n°7       Clôture de la rédaction le 20/03/2011 

1 4 



 

 

 

IMMOBILIER : LA HAUSSE ? 

 

 LOI  DE  FINANCES  POUR  2011 
Crédits Immobiliers 

Comme nous vous l’annon-
cions dans les Brèves 
d’octobre dernier, les taux de 
crédit immobiliers ont com-
mencé à augmenter depuis 
quelques semaines. Il est 
donc temps d’en profiter. 

Vous pouvez éventuellement 
coupler votre prêt classique à 
un Prêt à Taux Zéro +. Ce 
PTZ + remplace l’ancien prêt 
à taux zéro, le Pass foncier 
et le crédit d’impôt pour 
intérêt d’emprunt. 
Le montant des PTZ + est 
fonction de la zone géogra-
phique du bien à financer 
(quatre zones A, B1, B2 et C) 
et fonction de la note 
énergétique du bien financé. 
Pour les biens neufs, la 
norme BBC est nécessaire 
pour prétendre à un PTZ +. 

 

 

Fonds euro : performances 
2010 

 

*nets de frais de gestion 
mais avant prélèvements 
sociaux 
 
Adif   3.75% 
Afer   3.52% 
Avip   3.38% 
Axa    3.45% 
Epi (Generali)  3.24% 
Euro Epargne  3.60% 
Nortia Axeria  4.21% 
Cardif   3.50% 
Gaipare  3.83% 
Génération-Vie 2.83% 
Azur  3.65 à  3.95% 
Skandia euro Select 3.50% 
Vie plus  3.40 à  3.50% 
Euro oxygène 3.20 à  4.20% 
Selection R Allianz 3.14% 
 
 
 

 

 

 

EN  BREF 

Plan dôEpargne Logement 

Le PEL nouveau est arrivé 
depuis le 1er mars. Pour 
2011, son taux de rendement 
est de 2.5%, auquel il con-
vient d’ajouter le taux servi 
par l’Etat de 1% (2/5

ème
 des 

intérêts bancaires), dans la 
limite de 1 000 € dans le cas 
du financement de travaux et 
de 1 525 € dans le cas d’une 
acquisition ou construction 
de résidence principale. 

Le taux de rendement est 
désormais révisable chaque 
année (défini par la Banque de 

France le 5 décembre de 

chaque année). 
Le régime fiscal des plans 
est maintenu : les intérêts 
sont exonérés d’impôt sur le 
revenu les 12 premières 
années. 
Les prélèvements sociaux de 
12,30% seront désormais 
prélevés chaque fin d’année, 
sans attendre la 10ème 
année. 
 

Les PEL ont un réel intérêt 
financier si vous êtes 
certains dôutiliser ¨ terme 
les droits à prêt. Ainsi, vous 
bénéficierez d’un taux de 
rendement de 3.50% net 
d’impôt pour 2011.  
 

En revanche, il convient de 
lôoptimiser : par exemple, si 
vos versements mensuels 
sont inférieurs à 200 €, votre 
versement à l’ouverture ne 
devra pas dépasser 32 000 €. 
 

Est-il opportun de clôturer 
votre vieux PEL pour 
ouvrir un PEL nouvelle 
génération ? Tout dépend 
des caractéristiques de votre 
ancien PEL : communiquez 
nous sa date d’ouverture, la 
valeur actuelle du plan, le 
montant des intérêts acquis 
depuis l’ouverture (dont 
prime d’Etat). 

 

 

 

 

 

 

EN  BREF  
 

+ Double coup de rabot et 
suppression de certaines niches 
fiscales au menu de la dernière 
loi de finances votée : 
- diminution de 10% du taux ou du 
plafond d’une quinzaine de 
réduction d’impôt, telle que 
l’investissement immobilier Scel-
lier, Bouvard & Malraux, investis-
sements forestiers, souscription 
au capital de PME, …. 

-  Nouvel abaissement du plafond 
global des niches fiscales à 
18 000 € + 6 % du revenu net 
global. 

- Suppression du crédit d’impôt sur 
les intérêts d’emprunt finançant 
la résidence principale, suppres-
sion du crédit d’impôt sur les 
dividendes, suppression des 
déclarations multiples en cas de 
mariage, Pacs, divorce. 

 

+ Uniformisation du taux 
dôimposition des revenus de 
l’épargne et des plus values 
mobilières et immobilières à 19% 
à compter des revenus 2011. 
Seuls les taux de prélèvement en 
cas de rachat sur contrat 

d’assurance vie et contrat de 
capitalisation demeurent stables. 
 

+ Augmentation du taux marginal 
d’imposition le plus élevé de 40% 
à 41%. 
+ Suppression du seuil de 
cessions annuel de valeurs 
mobilières de 25 830 €. 
+ Augmentation des prélève-
ments sociaux de 12.1% à 
12.3%. 
+ Maintien et même prolongation 
des réductions d’impôt pour 
investissement en FIP et FCPI. 
Au 15/06/2011, le montant de 
votre ISF pourra toujours être 
minoré au maximum de 50%, 
mais dans une limite annuelle de 
36K€ en 2011, soit une réduction 
maximale d’ISF de 18 000 €. 
 

Quel que soit le projet de réforme 
de la fiscalité du patrimoine voté 
avant l’été, l‘ISF 2011 devra être 
déclaré et réglé au plus tard le 
15/6/2011. 
L’éventuel relèvement du seuil 
d’imposition à 1,3 M€ ne pourra 
concerner que l’ISF 2012.  
 

Notre analyse : il ne faut pas 
s’attendre à une accalmie 
immédiate sur le front des prix 
immobiliers. Des études 
indiquent que le prix des loge-
ments va continuer à augmenter 
jusqu’en 2015, même si le 
rythme de l’augmentation  sera 
plus faible qu’en 2010.  

Il semble que 2010 a été marqué 
par l’engouement des investis-
seurs déçus par la bourse, mais 
surtout par des taux d’emprunts 

historiquement bas qui ont 
resolvabilisé beaucoup d’ache-
teurs. On observe un relèvement 
des taux qui ne sera pas trop 
pénalisant en 2011 et 2012 et 
certains font une projection des 
taux à long terme autour de 
5.20% en 2015. Nous tenons 
également compte dans notre 
raisonnement des facteurs 
sociodémographiques (vieillisse-
ment, divorces, célibat) qui sont 
autant de phénomènes accen-
tuant la demande de logement. 

 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

Depuis le célèbre arrêt du 31 
mars 1992 dit "Praslicka", les 
réponses ministérielles et les 
différents courants doctrinaux 
ont été nombreux.  
 Dès la fin des années 90, un 
consensus se dégageait :             
Civilement, l’époux survivant ou 
en cours divorce qui détient des 
contrats d’assurance vie financés 
par la communauté devait une 
récompense à la succession de  
son conjoint ou à son ex-époux 
lors de la liquidation de celle-ci. 
Fiscalement, il existe une 

neutralité.  
 Mais, la réponse ministérielle 
Bacquet du 29 juin 2010 déclare 
que cette tolérance doctrinale est 

devenue sans objet. La fin de la 
neutralité fiscale est, bien évi-
demment, sans conséquence sur 
le conjoint survivant, mais 
contribue à augmenter les droits 
de succession dus par les 
héritiers.   
 Si vous êtes mariés sous un 
régime communautaire, vous 
pouvez éviter cet écueil en 
faisant porter une clause de 
préciput sur ces contrats  
d’assurance vie. Pour cela, la 
rédaction d’un contrat de 
mariage est obligatoire. 
 Pour mesurer les enjeux de 
cette nouveauté, un bilan 
successoral est nécessaire. 
N’hésitez pas à nous consulter. 

 

 

 

 

Donc, sauf événement externe 
d’ici 2015, (nouvelle réglemen-
tation fiscale sur les plus values 
par exemple), c’est l’hypothèse 
du maintien des prix élevés, qui 
pour nous, l’emportera jusqu’à 
une hausse significative des taux. 
Toutefois, les divergences devrai-
ent être encore plus marquées 
suivant les régions. Car, si toute 
nouvelle flambée générale des 
prix semble exclue du fait de la 
déconnexion grandissante entre 

le niveau de prix et les revenus 
des ménages, 2010 a mis en 
exergue la dualité du marché 
français. L’écart s’est ainsi 
creusé entre un marché des villes 
très attractif et un marché de la 
« campagne » bien plus atone. 
Paris, l’île de France, les grandes 
villes dont Bordeaux et les 
littoraux devraient voir leurs prix 
grimper en 2011 de 3.4% en 
moyenne. 

 En revanche, dans les zones 
rurales, les zones périurbaines 
(hausse de l’énergie oblige) les 

prix devraient stagner, voire 
baisser. 
On le voit, l’investissement 
immobilier conserve tout son 
sens, à condition de s’entourer 
de toutes les précautions utiles 
sur le choix du type de bien, 
l’emplacement, le régime fiscal et 
la vraie valeur du bien convoité, 
dans un marché où souvent la 
demande dépasse l’offre. 
Vous êtes de plus en plus 
nombreux à nous associer à vos 
projets immobiliers. Pour être 
encore plus performant dans 
notre conseil, nous venons 
d’étoffer nos accords de 
partenariats (évaluation des 
biens, agences immobilières) 
avec une nouvelle agence 
immobilière et un chasseur 
d’appartement bordelais. 
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http://fidroit.fr/fidroit_admin/documents/get_doc/pdf/upload/other/reponse/RM-29-juin-2010-bacquet.pdf
http://fidroit.fr/fidroit_admin/documents/get_doc/pdf/upload/other/reponse/RM-29-juin-2010-bacquet.pdf

