Les produits défiscalisés
ont-ils ce hons placements ?

FCPI, ol Malraux,
Sofica...: tous ces
investissements
permettent de réduire
ses impots. Une oppor-
tunité dont il serait dom-
mage de se priver, mais
a certaines conditions!

PAR LAURENCE ALLARD

iminuer son impét sur le
D revenu, voire I'annuler:

un certain nombre de
placements permettent
aujourd’hui d’arriver a ce ré-
sultat. Il n’existe en effet
aujourd’hui aucune limite au
cumul de réductions d'impat.
Une situation qui pourrait dis-
paraitre si le gouvernement
met en place, comme il I'étu-
die actuellement, le principe
d’unimpot minimal. Ce serait
la reprise sous une autre
forme du projet de plafonne-
ment des niches fiscales!

La perspective de donner
moins au fisc est a priori al-
léchante. Mais quel peut en
étre le prix? Ne risque-t-on
pas de perdre d'une main ce
qu’'on a gagné de l'autre?
Quelques exemples:I'écono-
mie d'impot réalisée sur
I'achat d’'un appartement
acheté plus cher au motif qu'il
est assorti d'un avantage fis-
cal peut étre largement com-
pensée par la moindre plus-
value réalisée lors de la
revente. De méme, faut-il
mieuxinvestir dans un place-
ment financier défiscalisé qui
rapporte peu ou réaliser un
investissement dans un pro-
duit certes sans avantage fis-
cal mais nettement plus per-

formant ? L'étude du marché
et quelques bons réflexes per-
mettent d'éviter ces décon-
venues.

FCPI-FIP:
de gros écarts
de performances
Investir dans un fonds com-
mun de placement dans I'in-
novation (FCPI) ou dans un
fonds d'investissement de
proximité (FIP) permet de dé-
duire 25 % du montant de son
investissement de son revenu
imposable, dans la limite de
12000 euros pour un céliba-
taire ou de 24000 euros pour
un couple (soit une réduction
maximale respective de
3000 et 6000 euros). Une
condition: les parts doivent
étre conservées cing ans.
L'épargne confiée est inves-
tieau minimum a 60 % dans le
capitalde PME et pour le reste

en produits obligataires et mo-
nétaires. Cette derniére partie
a pour but de sécuriser 1'in-
vestissement, qui est par na-
ture a risque puisque les fonds
sont placés dans des sociétés
non cotées, en devenir.

La performance des FCPI
dépend de la réussite de ces
entreprises. Les frais sont
d’abord élevés:4,5% a5%de
droits d'entrée, 3% a4 3,5% de
frais de gestion, les gérants se
versant parfois en outre une
participation aux résultats au-
dela d’une certaine perfor-
mance. La durée d'investisse-
ment est d’autre part souvent
supérieure ala durée «légale».
Elle est, selon les fonds, de
huit a dix ans, durée que les
sociétés de gestion jugent né-
cessaire pour que leurs inves-
tissements jouent a plein, sa-
chant toutefois qu'au fur et &
mesure des dégagements

Des écarts importants pour une méme année de souscription
La performance se construit au fil des ans, ce qui explique que les ecarts soient moins
importants pour les placements realisés récemment que pour les plus anciens

Uit NOMOUFNO DERFORMANCES DEPUILOWERTURE
1098 Banque populaire Innovation2 | +82.98 %
Innoven 1998 FCPIn° 2 +2059 %
1999 | Banque populaire Innovation 3 +39,08 %
| Crédit Iyonnais Innovation - 64.94 %
2000 | Innoven 2000 FCPIn° 4 [l 26091
Banque populaire Innovation 4 - 56,34 %
2001 | Innoven 2001 FCPIN®5 +113.68 %
; Soge Innovation 6 - 33,45 %
2002 Innoven 2002 FCPIn® 6 |l +86,08 %
| Avenir Finance Innovation2 | - 1710 %
2003  Patrimoine Innovation _+65.86 %
] ' Poste Innovation 5 = 16,01 %
2004 Patrimoine Innovation2 +44.96 %
Postelmwaﬂonﬁ -8,05 %
2005 | Capital Proximité +834 %
Poste Innovation 9 -212 %

I'épargnant peut récupérer
une partie de sa mise.

Selon les fonds et la date
de versement, l'investisse-
ment sera plus ou moins ren-
table (voir tableau). Ainsi, un
épargnant qui a investi en
2000 dans le FCPI Innoven
2000 peut se réjouir d'une per-
formance a fin juillet de 27 %,
alors que le moins bon fonds
affiche une perte de 57%. Le
meilleur cotoie le pire! A cette
nuance prés que, compte tenu
de la nature des investisse-
ments, la performance réelle
ne s'apprécie véritablement
que lors du remboursement.
Les plus-values s’engrangent
en effet lorsque la société de
gestion céde ses participa-
tions.

Aussi, avant de souscrire,
«assurez-vous, écrit Frangois
de Witt dans “Argentissime!
Le guide complet de vos pla-
cements”, que vous n'avez pas
besoin de vos capitaux avant
aumoins dix ans et renseignez-
vous sur le degré de risque pris
par le gérant».

IMMOBILIER MALRAUX:
le prix du haut

de gamme

Il y a maintes facons de se
constituer un patrimoine im-
mobilier: acheter du neuf et
profiter des dispositifs Robien
ouBorloo, acheter del'ancien
en défiscalisant les travaux,
ou acheter de I'ancien qui a
les atouts du neuf et les ca-
ractéristiques de I'ancien (le
charme, une situation en cen-
tre-ville). Telle est la spécifi-
cité de l'investissement dit
loi Malraux.



codite plus cher de rénover que
de construire», précise
Stéphane Gianoli. Le prixd'un
emplacement exceptionnel et
des charmes du vrai ancien
(beaux volumes, cheminées,
parquets anciens...)! Au-dela,
I'avantage fiscal est en partie
gommé.

Pour maximiser la rentabi-
lité de ce type d’investisse-
ment, il faut que les travaux
représentent une part signifi-
cative du coiit total. «/l estde
plus en plus difficile de trouver
du 70-30 (70 % pour les travaux
et 30% pour le foncier et le
bati). Dans les grandes métro-
poles régionales, ¢ ‘est plutot du
50-50 et dans les villes moyen-

en effet déconseillé de céder
le bien avant ce terme. En ef-
fet, pour calculer la plus-value,
lefisc ne prend pas en compte
le coiit des travaux dans le
prix d’acquisition, ce qui ma-
jore fortement I'imp6t.
L'intérét de l'investisse-
ment se juge a I'effort d’épar-
gne consenti. «/l représente
entre la moitié et les deux tiers
de la valeur du bien (hors plus-
value a la revente) », estime
Stéphane Gianoli. Ce qui est
une assurance contre un éven-
tuel retournement du marché
immobilier. Il faudrait que le
prix de cession dans quinze
ans soit inférieur de moitié ou
dutiers au colt de 'opération

nir, il faut le demander a son
banquier, car, faute d'offre im-
portante - une quinzaine de
Sofica sont autorisées chaque
année -, les réseaux les réser-
vent a leurs meilleurs clients
ou a ceux qui en font la de-
mande. Le montant minimal
de souscription est relative-
ment élevé: il peut aller jus-
qu'a 5000 euros.

La performance des Sofica
estlaencoreirréguliére. Mais
de surcroit elle est relative-
ment faible, surtout si elle est
assortie d'une garantie de rem-
boursement (de 80 & 85% du
montant investi). Elle tourne
autour de 4-5% par an pour
les meilleures m
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