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À propos des auteurs
Gérard Horny est diplômé de l’Institut d’études politiques de Paris et du Centre de formation des journalistes. Il a effectué l’essentiel de sa carrière dans un hebdomadaire financier et il est aujourd’hui journaliste indépendant. Il signe notamment des chroniques économiques régulières sur le site slate.fr. Il est par ailleurs l’auteur de La Bourse pour les Nuls, chez First.
Yann Morell y Alcover est diplômé en gestion de l’Université Paris Dauphine (PSL) et en journalisme financier de la City St George’s University de Londres. Après avoir travaillé pendant deux décennies dans les secteurs de la presse financière – française et internationale – et de la gestion d’actifs, il est aujourd’hui consultant indépendant.


Introduction
Vous avez décidé de franchir le pas et de vous tourner vers les marchés d’actions. Ou, en tout cas, vous vous interrogez sur leur pertinence pour votre épargne. Bravo ! Vous avez bien fait. Pourquoi ? Eh bien, tout simplement parce que, malgré la relative désaffection des ménages français pour la Bourse au cours des deux premières décennies de ce siècle1, celle-ci reste une destination particulièrement attrayante pour les investisseurs. Vous auriez donc tort de l’écarter d’emblée du champ des possibles.
En effet, les actions cotées en Bourse ont historiquement généré des performances très supérieures à celles de la plupart des autres classes d’actifs financiers. Au cours de la période 1900-2020, par exemple, les actions cotées à New York ont ainsi généré un rendement proche de 10 % par an, en moyenne, contre moins de la moitié pour les obligations américaines. Cumulée sur des décennies, cette différence de performance annuelle a permis aux actions de véritablement creuser l’écart.
Ce différentiel a d’ailleurs été observé non seulement aux États-Unis, mais aussi dans de nombreux autres pays, dont la France. Entre 1900 et 2020, les actions françaises ont ainsi généré un rendement proche de 6,5 % par an, en moyenne, contre un peu plus de 5 % pour les obligations domestiques. En prenant en compte l’impact de l’inflation, le différentiel de rendement entre actions et obligations sur le long terme est encore plus marqué.
Cette bonne performance d’ensemble des actions masque cependant d’importantes disparités. Nombreux sont, en effet, ceux qui se sont cassé les dents en Bourse, en raison soit d’erreurs ponctuelles et isolées, soit des différentes crises financières qui ont secoué les marchés à intervalles réguliers. Car investir en Bourse avec succès ne s’improvise pas. Au contraire, cela requiert d’adopter une approche méthodique et, surtout, de faire les bons choix très en amont du processus d’investissement.
Figure 0-1
Performance cumulée de différentes classes d’actifs américains

[image: Graphique montrant la performance de différentes classes d'actifs financiers américains depuis 1900, notamment celle des actions.]Source : Jordà, Ò., Knoll, K., Kuvshinov, D., Schularick, M. et Taylor, A. M. (2019). « The Rate of Return on Everything, 1870–2015. » Quarterly Journal of Economics, 134(3), 1225-1298. Base 1 en 1900. Données en dollars actualisées en 2022.


Dans un célèbre article scientifique étudiant les performances de 82 grands fonds de pension entre 1977 et 1987, et publié par la revue scientifique Financial Analysts Journal au début des années 19902, des chercheurs avaient ainsi montré que plus de 90 % des rendements trimestriels générés par ces fonds sur la période analysée s’expliquaient par les grands choix fondamentaux d’allocation. Les ajustements plus tactiques n’étaient, eux, à l’origine que de moins de 10 % des performances.
Même si de tels pourcentages ne sont pas forcément directement transposables à l’ensemble des investisseurs ni à toutes les époques, de nombreuses autres études empiriques sont venues par la suite confirmer ce constat dans ses grandes lignes et montrer à quel point il est nécessaire d’avoir les idées claires dès le départ pour bien investir. Autrement dit : il est essentiel de bien définir sa stratégie. Ceci nous amène à l’objet central de ce livre.
À propos de ce livre
Qu’est-ce qu’une stratégie au juste ? Ce mot venu du jargon militaire a vu au cours des deux derniers siècles son utilisation s’étendre à d’autres domaines, tels que la politique ou l’économie, par exemple. Selon la troisième acception du dictionnaire Larousse, une stratégie, c’est « l’art de coordonner des actions, de manœuvrer habilement pour atteindre un but ». Fixer une stratégie, c’est donc d’abord définir un ou des objectifs, puis les moyens d’y parvenir.
Pour l’investisseur en Bourse, cela revient donc d’abord à se fixer au préalable un ou plusieurs buts précis. S’agit-il, par exemple, d’augmenter votre capital sans prendre de risques excessifs ? Ou bien de préserver un capital accumulé et d’améliorer son rendement ? Ou bien encore s’agit-il de vivre le grand frisson en prenant quelques paris très risqués contre la promesse d’éventuels gains substantiels ? De la réponse à cette question dépendent les premiers choix structurants.
Mais ce ne sera qu’un début. Viendront ensuite d’autres considérations tout aussi fondamentales, telles que le temps disponible pour gérer cette épargne, l’expertise financière individuelle de l’investisseur ou encore les outils à sa disposition. La figure 0-2 recense sept questions clés à se poser avant de prendre des décisions en Bourse. C’est à ces différentes questions que nous nous proposons d’aider le lecteur à répondre à travers ce livre.

Comment ce livre est organisé
Chapitre après chapitre, cet ouvrage aborde de manière concise, mais en profondeur, les aspects essentiels à prendre en compte pour élaborer et mettre en œuvre une stratégie adaptée à chaque profil d’investisseur. Par où commencer ? Comment choisir son intermédiaire financier ? Quelles catégories de produits financiers privilégier ? Comment sélectionner les différentes valeurs à mettre en portefeuille ? Quel profil de gestion adopter ? Comment gérer au jour le jour ? Voilà quelques-unes des questions abordées.
Ce livre s’adresse donc à un large éventail de lecteurs curieux, qu’ils soient totalement néophytes ou déjà chevronnés. Il permet aussi bien de s’initier à la Bourse que de renforcer et de rafraîchir ses connaissances pour donner un nouvel élan à son épargne. En fonction de son niveau de maîtrise des différents sujets, chacun sera ainsi en mesure d’aborder de nouveaux concepts, de dépoussiérer certaines connaissances un peu oubliées ou de piocher de nouvelles idées pour son portefeuille.
L’ouvrage se divise en une dizaine de chapitres – stratégies – répartis en trois grandes parties.
Première partie : les outils de base
La première concerne les outils nécessaires à la mise en œuvre d’une stratégie boursière, à commencer par le système de gestion à privilégier en fonction de chaque profil d’investisseur, notamment les intermédiaires à mobiliser. Viennent ensuite les différentes méthodes d’analyse – fondamentales ou techniques – à disposition pour aider les investisseurs dans leurs choix.

Deuxième partie : les styles d’investissement
La deuxième partie est consacrée aux principaux « styles » de gestion pouvant être mis en œuvre par les investisseurs en fonction de leur(s) objectif(s). Selon qu’ils se focaliseront davantage sur le niveau de valorisation des entreprises, sur leurs perspectives de croissance, sur la régularité des bénéfices ou encore sur les versements de dividendes, par exemple, les investisseurs devront s’attendre à des performances très différentes pour leurs portefeuilles.

Troisième partie : les produits financiers
La troisième partie concerne les différents produits d’investissement, c’est-à-dire les instruments dont dispose l’investisseur pour atteindre ses objectifs et les produits à utiliser en fonction du temps qu’il se donne. De manière générale, investir en Bourse requiert de la constance et une bonne dose de patience pour porter ses fruits. Cependant les plus téméraires peuvent aussi aspirer à des résultats rapides en s’aidant d’instruments financiers, tels que le service de règlement différé (SRD) ou les options.
Figure 0-2 
Sept questions à se poser avant de prendre des décisions en Bourse

[image: L'image présente une série de questions sur les choix d'investissement en Bourse, et les stratégies auxquels se reporter en priorité.]


Des icônes pour vous guider
[image: Icône Attention]

À certains moments, surtout lorsque les choses paraissent simples et qu’on croit les connaître, on risque de tomber dans un piège. Cette icône vous met en garde contre les erreurs à éviter.
[image: Icône Exemple]

Un court exemple, parfois chiffré, vaut souvent mieux qu’un long discours. Si les explications données vous semblent complexes ou abstraites, guettez cette icône, et tout s’éclairera.
[image: Icône À retenir]

Cette icône signale un point qu’il est important de connaître et de mémoriser (une règle de base, une précaution à prendre avant de passer un ordre, etc.).
[image: Icône Technique]

La technique a une certaine importance en Bourse. Cette icône signale des paragraphes demandant un peu plus d’attention, mais que l’on peut passer si l’on n’est pas directement concerné par le sujet traité.
[image: Icône Le saviez-vous ?]

Cette icône permet de mettre un focus sur un élément historique ou une information à connaître.

Et maintenant, à vous de jouer !
En suivant les indications contenues dans ce livre, vous serez ainsi en mesure de mettre sur pied les dix stratégies d’investissement suivantes :
	1 Investir sur les grandes valeurs.

	2 Miser sur les valeurs petites ou moyennes.

	3 Choisir le style value.

	4 Parier sur le style growth.

	5 Opter pour un style moins courant : momentum, qualité ou faible volatilité.

	6 Générer des revenus réguliers grâce aux dividendes.

	7 Donner une nouvelle dimension à votre épargne avec les placements éthiques.

	8 Rechercher le grand frisson avec des produits dérivés.

	9 Faire confiance aux OPCVM gérés par des professionnels.

	❿ Suivre des indices boursiers à moindre coût avec les ETF passifs.


Bien évidemment, ces dix approches sont ici énumérées comme des stratégies indépendantes dans un but purement pédagogique. Il s’agit d’exposer de façon claire différentes façons d’appréhender le marché. Mais, en réalité, toutes ces approches peuvent se décliner, voire se combiner, presque à l’infini. On peut, par exemple, s’intéresser aux grandes valeurs ou aux petites de différentes façons, et le fait de gérer soi-même son portefeuille n’empêche pas d’avoir une partie de son épargne confiée à des professionnels.
Par ailleurs, même si ce livre se concentre avant tout sur les marchés d’actions, bon nombre des enseignements qu’il contient s’appliquent aussi à d’autres catégories d’actifs financiers, telles que les obligations ou les produits dérivés. De fait, une stratégie d’épargne robuste ne saurait s’appuyer sur un seul type de produits financiers. Comme nous le verrons, la diversification des risques est un facteur clé de succès et doit être prise en compte à tous les niveaux.
Notons enfin que chaque chapitre est indépendant des autres et qu’il n’est évidemment pas nécessaire de lire ce livre de manière linéaire. En fonction de ses préférences personnelles, chaque lecteur pourra ainsi naviguer à travers le volume, à la manière de ces « livres dont vous êtes le héros » apparus en France dans les années 1980 et qui, à la fin de chaque paragraphe, permettent au jeune lecteur de choisir le cap donné à l’intrigue. Ici aussi, c’est le lecteur qui est le héros.
Bonne lecture !


1. Selon les chiffres les plus récents publiés par l’Insee, à peine 11,3 % des ménages français détenaient en direct des actions de sociétés cotées en 2017-2018, contre 14,7 % en 2009-2010.
2. Brinson, G. P., Singer, B. D., et Beebower, G. L., « Determinants of Portfolio Performance II: An Update », Financial Analysts Journal, 1991.


Partie 1
Les outils de base


Dans cette partie…
Pour vous, les choses sont claires : une partie de votre épargne doit être placée en Bourse, parce que c’est là qu’elle sera le mieux rémunérée sur une longue période. Mais vous vous demandez encore quelle va être la meilleure façon d’entrer dans cet univers et de quels outils vous allez disposer pour y faire vos premiers pas. Vous allez vite réaliser que ce n’est en réalité pas très compliqué et que les outils mis à votre disposition sont nombreux. Encore faut-il savoir faire les bons choix et utiliser les produits et services les plus adaptés à ses besoins. C’est ce que nous allons voir dans cette première partie pour vous accompagner dans cette phase où il faut prendre des décisions déterminantes pour l’avenir.

 


Stratégie #1
Trouver le système de gestion qui correspond à votre profil
Les questions que l’on peut se poser au départ sont multiples. Comment investir en Bourse, par quel intermédiaire faut-il passer, quel type de compte faut-il ouvrir et comment sera-t-on imposé ? Comme nous le verrons tout au long de cet ouvrage, il n’y a jamais de réponse unique à ces questions. L’important est de savoir pourquoi on investit en Bourse et avec quels objectifs. Quand on a une idée claire sur ces points, les solutions à retenir ensuite s’avèrent évidentes.
Quel intermédiaire retenir ?
La Bourse est un marché, c’est entendu, mais on n’y va pas comme au marché pour faire ses courses. Les transactions sont très organisées, et seuls les professionnels sont autorisés à en réaliser. Les investisseurs, qui peuvent être des personnes physiques ou morales (une société, par exemple), doivent passer par un de ces professionnels, quel que soit le mode de fonctionnement du marché considéré, qu’il s’agisse d’un marché « à l’ancienne », avec des gens qui s’agitent autour d’un tableau de cotation (il n’en existe plus beaucoup), ou d’un marché électronique, où tous les échanges se font à distance par ordinateur.
Et cela se comprend : quand on achète ou vend des actions ou d’autres produits cotés en Bourse, on ne sait pas à qui on vend ou à qui on achète. Chaque jour, en moyenne, un peu plus de quatre milliards d’euros sont échangés sur la place de Paris. Il faut que des intermédiaires acheminent les ordres sur le marché, que des contreparties soient trouvées, que celui qui a acheté retrouve bien les titres demandés dans son portefeuille et que celui qui a vendu reçoive bien le paiement.
[image: Icône À retenir]

Toutes ces opérations ont évidemment un coût, et il faut bien que les professionnels qui les réalisent soient rémunérés. Ce point doit être souligné parce que celui qui veut investir en Bourse se retrouve face à une multitude de propositions qui essaient d’abord de se distinguer les unes des autres par le prix. Certains intermédiaires proposent même la gratuité, ce qui mérite d’être expliqué. Mais le prix n’est pas la seule variable à prendre en compte, comme nous le verrons dans les pages qui suivent.
Première solution : sa banque habituelle
Par le passé, c’était même la seule solution. Et cette solution était assez coûteuse : n’ayant pas elles-mêmes un accès direct à la Bourse, les banques devaient passer par un agent de change, ce qui faisait deux intermédiaires à rémunérer. Seuls les particuliers les plus aisés et les plus actifs en Bourse pouvaient passer directement par un agent de change. Les choses ont bien changé, les agents de change sont devenus des entreprises d’investissement, et les banques ont vu se développer à leur côté une multitude de concurrents.

Seconde solution : un courtier ou néo-courtier en ligne
Il s’agit là d’entreprises d’investissement spécialisées qui proposent aux particuliers d’héberger leur portefeuille à un coût généralement moindre que les établissements bancaires classiques et dans un environnement plus favorable : des sites Internet orientés exclusivement vers les marchés, avec des informations financières, des analyses, des graphiques, etc. Ces courtiers en ligne peuvent dépendre d’établissements bancaires (Boursorama, filiale de la Société Générale ; BforBank, créé par les caisses régionales du Crédit Agricole, etc.) ou de groupes spécifiquement orientés vers l’intermédiation financière, comme le groupe VIEL & Cie, avec son courtier Bourse Direct.
[image: Icône À retenir]

Depuis quelques années sont apparus ceux que l’on nomme des néo-courtiers, qui s’adressent particulièrement aux investisseurs les plus jeunes, avec des applications mobiles séduisantes et des prix très faibles. Certains proposent même la gratuité des transactions et une rémunération des comptes. Citons, par exemple, BUX, DEGIRO, eToro, IG, Trade Republic, Scalable Capital, XTB ou WH SelfInvest.
Quelle solution choisir ? Tout dépend de ce que vous souhaitez faire et de l’intensité de votre activité en Bourse. Les banques ont un inconvénient : elles sont généralement plus chères. C’est encore vrai pour la commission à payer pour chaque opération faite en Bourse, malgré une très nette tendance à la baisse des tarifs au cours des dernières années sous la pression de la concurrence.
C’est surtout vrai pour les droits de garde que vous paierez chaque année et qui dépendent à la fois de la taille de votre portefeuille et du nombre de lignes (x actions Accor, cela fait une ligne ; y actions Air Liquide, cela fait une deuxième ligne, etc.) qu’il contient. L’avantage ? La relation avec votre banquier est un tout. Si vous êtes un bon client, autrement dit un client rentable, il peut vous faire une fleur de temps en temps. Cela peut donc être un bon calcul que de gérer ses actions – ou du moins une partie de ses actions – par l’intermédiaire de sa banque habituelle.
Le courtier en ligne s’imposera pourtant dans de nombreux cas, surtout si vous êtes un actionnaire actif. Pour une raison simple : le coût des transactions y est en moyenne trois ou quatre fois moins cher que dans les banques de réseau, et il ne prendra pas de frais de garde.

Des chiffres sans appel, mais à manier avec précaution
L’Autorité des marchés financiers (AMF) fait le point chaque année sur la politique tarifaire des banques et des courtiers en ligne. La dernière mise à jour reprenait les tarifs au 15 janvier 2025 pratiqués par neuf banques traditionnelles, sept courtiers en ligne établis depuis longtemps sur le marché français et sept « néo-brokers » (ou néo-courtiers) proposant leurs services en France depuis peu et généralement installés dans un autre pays de l’Union européenne.
[image: Icône À retenir]

Pour l’achat et la vente d’actions dans le cadre d’un plan d’épargne en actions (PEA), dont nous parlerons dans les pages suivantes, on arrivait en moyenne à ces chiffres :
	[image: ] Pour un ordre de 5 000 €, 24 € de frais prélevés par les banques (soit 0,48 %) contre 9,60 € (soit 0,19 %) par les courtiers en ligne et 2,80 € (soit 0,06 %) par les « néo-brokers ».

	[image: ] Pour un ordre de 10 000 €, 46 € de frais prélevés par les banques (soit 0,46 %) contre 15,40 € par les courtiers (soit 0,15 %) et 5,10 € (soit 0,05 %) par les « néo-brokers ».


Quant aux droits de garde annuels, ils se montaient en moyenne à 50 € (soit 0,5 %) pour un portefeuille de 10 000 € et cinq lignes, et à 211 € (soit 0,35 %) pour un portefeuille de 60 000 € et dix lignes dans les banques, et à zéro chez les courtiers et les « néo-brokers »1.
Mais une fois que l’on a décidé de s’adresser de préférence à un type d’intermédiaire, il faut en choisir un, et ce n’est pas toujours simple. Car chacun a sa grille tarifaire, qui n’est pas exactement comparable à celle des autres. Un contrat dont un collègue ou un ami vous a vanté les qualités peut ne pas correspondre à vos besoins si vous n’avez pas le même profil d’investisseur.
[image: Icône Attention]

Tout dépend du montant que vous comptez investir et de la façon dont vous gérerez votre portefeuille : en investisseur de long terme ou en spécialiste des allers-retours rapides, en simple acheteur d’actions ou en spéculateur sur les produits dérivés, etc. Et si les courtiers ne prélèvent pas de droits de garde, certains d’entre eux prélèvent ce qu’ils appellent des « frais d’inactivité » si vous n’effectuez pas un nombre minimal de transactions dans l’année.
[image: Icône Attention]

Comme toujours, il faut se méfier de l’absence de frais de courtage. Il faut voir à quoi elle s’applique : aux actions, mais pas aux autres produits boursiers dont nous parlerons, aux ordres d’achat, mais pas aux ordres de vente. Et il ne faut pas oublier que votre intermédiaire financier a besoin de se rémunérer, d’une façon ou d’une autre.
C’est d’ailleurs ce que rappelle l’AMF : « L’absence de frais de courtage n’implique pas la gratuité des transactions. Deux types de coûts peuvent s’ajouter aux commissions de courtage proprement dites. Pour les ordres exécutés sur des places étrangères, des “frais de correspondant” s’appliquent souvent, ainsi que des commissions de change ou de conversion. […] Par ailleurs, les écarts de cours acheteur/vendeur (spreads) peuvent être plus importants pour certains prestataires que d’autres […] ce qui doit s’analyser comme un coût supplémentaire pour l’investisseur. »

D’autres éléments à prendre en compte
En ce domaine, comme en beaucoup d’autres, le moins cher n’est pas forcément le meilleur. D’autres éléments que les tarifs peuvent et doivent guider votre choix : l’ergonomie du site Internet, la qualité des applications pour smartphone, la richesse des informations fournies, l’accès à des analyses financières et à des outils d’aide à la décision, les formations gratuites éventuellement proposées, etc.
Il faut voir aussi que certains néo-courtiers n’effectuent pas de transactions sur les actions, mais uniquement sur les produits dérivés, tels que les options ou les CFD (contracts for difference), dont nous parlerons ultérieurement. D’autres encore proposent des transactions directes sur les actions, mais seulement sur un nombre limité d’entre elles, celles qui génèrent de gros volumes d’affaires. Bref, avant de choisir son intermédiaire financier, il vaut mieux avoir d’abord une petite idée de ce qu’on veut faire.


Quel type de compte ouvrir ?
La question du choix de l’intermédiaire est d’ailleurs liée à celle du choix du type de compte que l’on veut ouvrir, car tous les intermédiaires ne proposent pas l’ensemble des possibilités. Avec les banques classiques et les grands courtiers, il n’y a aucun problème. Avec d’autres courtiers plus orientés vers certains produits, c’est différent. Là, on se trouve au croisement de deux questions différentes : la façon dont on compte opérer en Bourse et les considérations fiscales.
Si l’on veut investir pour le moyen ou le long terme en achetant des actions ou si l’on veut se lancer dans des opérations spéculatives à court terme en ayant recours à une gamme d’instruments variés, on devra choisir des enveloppes fiscales différentes. Car le législateur entend encourager l’investissement de moyen ou long terme dans des entreprises françaises ou européennes, mais ne se soucie pas de favoriser la spéculation sur des produits dérivés ou des actions émises par des entreprises d’autres continents.
Le compte-titres ordinaire
Il présente de grands avantages. Sur ce compte, vous pouvez faire ce que vous voulez. Vous achetez et vendez des actions ou des obligations. Si vous le souhaitez, vous pouvez même y mettre des produits plus complexes, comme les options ou les warrants. Vous pouvez aussi y placer les titres de n’importe quel organisme de placement collectif en valeurs mobilières, SICAV ou fonds commun de placement. Et si vous avez besoin d’argent pour faire face à des dépenses imprévues, vous pouvez vendre à tout moment tout ou partie de ce qu’il y a sur ce compte. Le compte-titres ordinaire, c’est la liberté absolue.
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Mais la liberté a un prix : la fiscalité. Sur un compte-titres ordinaire, on est imposé « plein pot » sur tous ses gains boursiers, dividendes et plus-values. « Plein pot » est en fait une façon de parler, car le régime fiscal des valeurs mobilières est assez favorable. La règle générale est depuis 2018 un prélèvement forfaitaire unique (PFU) sur les dividendes, les intérêts et les plus-values au taux de 30 % : 17,2 % de prélèvements sociaux et 12,8 % au titre de l’impôt sur le revenu.
Et si vous êtes faiblement imposable à l’impôt sur le revenu, vous pouvez opter pour l’imposition au barème progressif (en plus, évidemment, des 17,2 % de prélèvements sociaux qui demeurent dans les deux cas). Si vous avez retenu cette seconde option, vous avez droit à un abattement de 40 % sur le montant des dividendes reçus et la CSG est déductible à hauteur de 6,8 % sur les 17,2 % des prélèvements sociaux.
Une précision : si vous optez pour le régime progressif au moment de la déclaration annuelle des revenus, ce choix vaut pour l’ensemble des revenus et gains mobiliers, à savoir les dividendes (actions et parts sociales donnant droit à une rémunération avec un rendement variable) et les placements à revenu fixe (obligations, titres de créance, comptes de dépôt et comptes à terme), les plus-values de cession, l’assurance-vie, le plan épargne logement et le compte épargne logement.
[image: Icône À retenir]

Un autre point à ne pas oublier : le fisc tient compte des plus-values… mais aussi des moins-values. En général, quand on achète des actions, c’est avec l’espoir de toucher des dividendes tant qu’on les détient et de les revendre plus tard à un prix plus élevé qu’on ne les a achetées (en tenant compte des frais de transaction). Mais, dans la pratique, il arrive plus souvent qu’on ne le voudrait que l’on soit amené à revendre ses titres avec une perte. Si, à la fin de l’année, les plus-values l’emportent sur les moins-values, on est imposé sur le solde. Si, sur l’ensemble de ces opérations, ce sont les moins-values qui l’emportent, leur montant net (après soustraction des plus-values) pourra venir en déduction des plus-values dans les dix années suivantes.
Ce point de détail fiscal est à retenir. Trop souvent, les investisseurs qui voient baisser le cours d’une action qu’ils ont en portefeuille hésitent à vendre en se disant que tant qu’ils n’ont pas vendu, la perte est virtuelle et que la tendance peut s’inverser. Après la vente du titre, la perte est bien réelle, mais elle peut contribuer à alléger la note fiscale pour les opérations réalisées pendant l’année en cours et les années suivantes.
Où peut-on ouvrir un compte-titres ordinaire ? Chez tous les intermédiaires. Si vous avez choisi de passer par votre banque habituelle, il n’y a aucun problème : dès l’instant où vous avez un compte courant, l’ouverture d’un compte-titres associé se fait automatiquement, sans formalité particulière. Vous pouvez toutefois demander l’ouverture d’un deuxième compte si vous souhaitez que les sommes affectées à la gestion de votre portefeuille-titres ne se mélangent pas aux liquidités de votre compte usuel.

Le PEA, plan d’épargne en actions
Le législateur a créé ce plan pour encourager les Français à contribuer au développement des entreprises nationales en achetant des actions. Dans le cadre du PEA, les gains en Bourse ne sont soumis à aucun impôt ; seuls demeurent les prélèvements sociaux, qui s’appliquent à tous les revenus sans distinction. La générosité du fisc a évidemment une contrepartie : l’argent mis sur un PEA doit rester bloqué au moins cinq ans pour que le titulaire du compte profite de cet avantage fiscal.
C’est assez logique : il n’est pas question d’encourager les gens à faire des « coups » en Bourse, il s’agit de les inciter à placer leur argent dans les entreprises de façon durable. Donc si l’on ouvre un PEA, il faut savoir que l’on s’engage au moins pour cinq ans. Il vaut mieux avoir bien réfléchi avant. Les retraits partiels avant cinq ans entraînent la clôture du plan, sauf dans quelques cas très précis : la reprise ou la création d’entreprise, un licenciement, une invalidité ou une mise à la retraite anticipée du titulaire ou de son conjoint (ou de son partenaire dans le cadre d’un PACS), ou encore le retrait du plan de titres d’une société parce que celle-ci a été mise en liquidation.
Au-delà de cinq ans, il est possible d’effectuer un retrait partiel sans devoir fermer son plan ; on peut même maintenant procéder à de nouveaux versements après un retrait partiel.
En plus de la durée, il existe une autre limitation : on ne peut pas mettre tout et n’importe quoi dans un PEA. Cela dit, la gamme est assez large : on peut y mettre des actions de sociétés cotées, évidemment, mais aussi des parts d’organismes de placement collectif, SICAV ou FCP, ou des parts de SARL.
La possibilité d’y inclure des SICAV ou des FCP est importante si l’on ne souhaite pas gérer soi-même son portefeuille boursier. On achète alors des fonds dits « PEA » investis à hauteur de 75 % au moins dans les pays européens. À l’origine, ce dispositif fiscal avait pour but unique d’encourager l’achat d’actions émises par des sociétés françaises, ce qui était logique : quand un État accepte de faire un cadeau fiscal à ses contribuables, c’est pour stimuler l’activité sur son territoire.
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Mais avec la création et l’approfondissement de l’Union européenne, cette disposition a dû être modifiée, car elle est discriminatoire et pénalise les entreprises cotées des autres pays membres de l’Union. Donc il a fallu élargir le champ des valeurs admises dans un PEA à l’ensemble de l’Union et même à la Norvège, à l’Islande et au Liechtenstein. Et il y a plus surprenant encore : on peut même investir indirectement sur les Bourses d’autres continents par le biais de trackers qui répliquent des indices américains, japonais, chinois, etc. (nous aurons l’occasion d’en reparler de façon très détaillée).
En revanche, puisque l’objectif du législateur est d’encourager l’investissement dans les entreprises, il n’est pas question de mettre dans le PEA des produits financiers dérivés des actions qui ont été créés dans le seul but de permettre la spéculation à court terme, voire à très court terme. Mais si cette façon d’opérer en Bourse vous intéresse, rien ne vous interdit d’avoir à côté de votre PEA un compte-titres avec lequel vous pourrez vous livrer à toutes les fantaisies spéculatives de votre choix.
En cas de doute sur l’éligibilité d’un produit boursier au PEA, on peut trouver ce renseignement sur le site de son intermédiaire financier. Euronext, sur la fiche de chaque produit coté, précise aussi ce point à la rubrique « caractéristiques ».
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Le fait que le PEA soit exonéré d’impôt a une autre conséquence : on ne peut soustraire ses moins-values de ses plus-values, cela n’aurait en effet aucun sens, puisque de toute façon, les plus-values ne sont pas imposées. Toutefois, dans le cadre d’un plan clos avant la fin de la cinquième année, la moins-value peut être déduite des gains imposables réalisés la même année ou les dix années suivantes. Pour les retraits effectués au-delà de la cinquième année, la clôture du plan n’est pas automatique, ainsi que nous l’avons vu, et donc la déduction des pertes n’est pas possible si l’on ne ferme pas son plan. Mais la moins-value constatée en cas de clôture du PEA, à quelque moment que ce soit, est imputable sur les plus-values mobilières réalisées au cours des dix prochaines années.
Enfin, voici une dernière limite imposée par le législateur : il n’est pas autorisé de mettre plus de 150 000 € sur un PEA. Mais chaque membre du couple peut en ouvrir un.

Le PEA Assurance
Le PEA, tel que nous venons de le voir, peut être ouvert dans sa banque ou chez un courtier en ligne. Mais il est possible aussi d’en ouvrir un chez son assureur (qui peut être aussi sa banque). Dans ce cas, il prend la forme d’un contrat de capitalisation en unités de compte. La compagnie d’assurance (ou la banque) reçoit les versements en numéraire, et investit les sommes reçues dans des fonds et organismes de placement collectifs. Ce PEA fonctionne comme un PEA bancaire classique. Il convient parfaitement aux épargnants qui souhaitent placer en Bourse une partie de leur épargne, mais pas s’occuper de sa gestion au jour le jour.

Le PEA-PME
La loi de finances pour 2014 a donné un petit frère au PEA : le PEA-PME. Dans le PEA, on peut mettre des actions de sociétés de toutes les tailles et même de sociétés non cotées et donc de PME, cotées ou non cotées. Mais le gouvernement Ayrault a souhaité créer un produit nouveau, visant spécifiquement le financement des PME ou ETI (entreprises de taille intermédiaire).
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