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Faire crédit c’est faire confiance

En juillet 2010, notre lettre financiére s'intitulait « les marchés financiers sous I'épée de
Damoclés ». Cette image, un peu éculée, illustre toujours la conjoncture actuelle. Mais notre
situation serait presque confortable si nous n'avions qu’'une menace au-dessus de nos tétes.

Les menaces sont aujourd’hui multiples pourtant nous devons avancer

Si nous pouvons quadlifier, selon I'adage biblique, nos dernieres années comme des années de
« vaches grasses », Nous Nous apercevons avec stupeur que nous avons acheté le fourrage a
crédit et qu’aujourd’hui nous devons en payer le prix.

L’endettement des états, qui €branle nos croyances économiques les plus fondamentales et qui
nous obligent & croire qu'une nouvelle normalité gouverne les marchés, crée une alternance
de ressentis d'angoisses, de torpeurs et de convictions positives.

Les menaces écologiques, de BP dans le golfe du Mexique, & Fukushima au Japon, le
probleme mondial du CO2 et du réchauffement climatique, montrent a quel point il ne
convient pas de fraiter ces problémes sur un mode alarmiste et de gestion de crise, mais de les
intégrer d'une maniere fondamentale dans toutes nos réflexions économiques, créant par la
méme de nouveaux axes de développement durables et donc de la croissance.

L'instabilité dans le monde arabe montre quant & elle & quel point nous avons historiquement
été complice de régimes apportant certes une certaine stabilité politique et économique, mais
au prix d'une analyse tres particuliere de la liberté, de la démocratie et du partage de richesses
dans cetfte zone. La révolution arabe, si elle ne produira peut-étre pas un nouveau choc
pétrolier, nous obligera par contre a affecter plus raisonnablement les ressources pétrolieres,
nous contraignant d innover en permanence pour intégrer de probables pénuries & long terme.
Et cette démarche est, elle aussi, créatrice de valeur.

Les marchés font preuve de résistance ... avant les prochaines échéances...

Dans cette conjoncture chahutée les marchés ont globalement bien résisté et il
convient de continuer & investir dans les secteurs privés, sous forme d'obligations ou d'actions.
La réunion des chefs d'états européens qui a eu lieu le 21 juillet & Bruxelles a été déterminante
en attendant celle du 2 AoUt aux USA ou I'on reparle d'un éventuel risque de défaut.

Pour les européens et les américains, les discussions en cours pour trouver un accord sont avant
tout un test de cohésion et d'unité. Tous deux ont une obligation de résultat, car les marchés ne
pourront probablement plus supporter longtemps qu'ils continuent & jouer & la roulette russe.

La crise que nous fraversons est aussi et surtout une crise de démocratie et une crise de
confiance. A force de flatter I'électeur avec des promesses & crédit, c'est tout I'édifice qui
vacille.

John HATTAWAY, gérant de Tocqueville Gold, reconnu comme un des grands spécialistes du
secteur a récemment déclaré : « en rédlité la hausse de I'or a peu a voir avec le métal jaune.
Elle reflete une décennie de création d'argent artificiel. C'est une illusion de croire que I'or
monte. C'est en réalité le papier qui sert a I'acheter qui se déprécie ».

Nos décisions d'investissement doivent avant tout étre gouvernées par des régles de bons sens,
en privilégiant les secteurs et les sociétés ayant une valeur réelle et tangible, avec des
capacités bénéficiaires durables.

Car Investir dans une entreprise ou lui faire crédit, c'est également lui faire confiance.

Serge HUSS
Gérant de la Cie Financiére ALPHA
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Fiscalité de I'assurance-vie : des changements a
GESTIONNAIRE DE VALEURS prévoir

La fiscalité en cas de déces des contrats d'assurance vie est de nouveau dans le collimateur des députés
et sénateurs. Le Parlement est en effet revenu sur la rédaction de I'article 990 | du Code Général des
Imp&ts dans le cadre du projet de Loi de Finances rectificative pour 2011.

Hausse de la fiscalité en cas de déceés :

A I'heure actuelle, I'article 990 | du CGlI prévoit, pour les primes versées par I'assuré avant I'age de 70 ans,
un abattement de 152500 euros par bénéficiaire pour I'ensemble des contrats souscrits par I'assuré
a son profit, ainsi qu'un prélevement forfaitaire de 20 % au-dela.

Le projet de loi prévoit tout d'abord que le prélévement serait porté a 25 % uniquement pour la fraction de
la part taxable de chaque bénéficiaire dépassant 902 838 euro.

Résidence fiscale et 990 |1 du CGl :

De plus, la taxation & I'article 990 | du CGl serait désormais applicable lorsque I'assuré est, au moment de
son déces, résident fiscal francais. Il en est de méme lorsque le bénéficiaire est résident fiscal francais au
moment du déceés de I'assuré, et qu'il était résident fiscal francais « pendant au moins six années au cours
des dix années précédant le déces ».

Il n'importerait donc plus de s'attacher a la résidence fiscale de I'assuré d la date de la souscription pour
savoir si les bénéficiaires en cas de déceés sont taxés ou exonérés au titre des primes versées avant 70 ans.

Remise en cause des clauses démembrées :

Enfin, le projet de loi apporte également des modifications dans le cadre du démembrement de la clause
bénéficiaire. Plusieurs réponses ministérielles (notamment Perruchot et Chatel de 2005) ont permis de
considérer que I'usufruitier était le seul redevable de la taxation au titre de I'article 990 | du CGI. Cela
permettait donc d’exonérer totalement le conjoint survivant ou partenaire de PACS usufruitier de droits de
succession quel que soit le nu-propriétaire. Au décés de I'usufruitier, le ou les nus-propriétaires devenaient
plein propriétaire sans aucune taxation.

Le projet de loi prévoit ainsi d'imposer I'ensemble des bénéficiaires (usufruitier(s) et nu(s) propriétaire(s)) au
prorata de la part leur revenant selon le baréme de I'article 669 du CGl.

Dans cette hypothése, il est & noter que I'abattement de 152 500 euros ne serait plus applicable par
bénéficiaire mais réparti entre eux selon la quote-part de chacun.

L'ensemble de ces dispositions seraient applicables pour les décés survenus d compter de I'entrée en
vigueur de la loi ; peu importerait donc la date de souscription des contrats concernés.

Le projet de loi a été voté en seconde lecture a I’ Assemblée Nationale (le 5 juillet dernier) et au Sénat (le 6
juillet). Ces dispositions ont donc foutes les chances de figurer telles quelles lors de la publication de la loi.

Ces mesure, votées par I'Assemblée nationale et le Sénat sont malgré tout susceptibles d'étre
modifiées ou supprimées, en cas de censure du Conseil constitutionnel, lequel a été saisi le 13 juillet
dernier.
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cEsTIONIE DE VAT RS Impots sur le revenu : Comment I'optimiser

La remise en cause et la diminution de certaines niches fiscales permettant de réduire I'impot sur le revenu
rendent difficile les choix pour le contribuable qui désire optimiser son imposition.

La loi SCELLIER reste une opportunité non négligeable. Cependant les taux de crédit sont en hausse, les
prix immobiliers également et la rentabilité des opérations sur le long terme pas toujours au rendez-vous.

Pour les personnes qui souhaitent réaliser une simple opération de portage financier permettant de réduire
simplement et efficacement leur impdt avec une rentabilité connue par avance, il existe un dispositif voté
en mai 2009, a savoir le volet social de la loi Girardin.

La création de ce dispositif correspond a une volonté forte du Iégislateur d’orienter I'épargne fiscale en
faveur du secteur du logement social et a pour objectif d'accélérer la construction de logements sociaux
outre-mer.

Cet article 199 undecies C du Code Général des Impbts permet aux organismes de logements sociaux
(OLS) (détenu par [I'Etats, les collectivités locales, les municipalités, la Caisse des Dépéts et
Consignations...) de réduire le colt de leurs futurs logements neufs gréce a des fonds apportés par des
investisseurs personnes physiques en contre partie de réductions d'impots.

L'investissement s'apparente pour I'investisseur  un portage financier pour le compte de ces organismes
de logements sociaux.

Le dispositif est simple et le gain facile a calculer. Il s’agit de la différence entre I'apport initial et
I'économie d'impbts réalisée. (pas de dividende, pas d'apport complémentaire, pas de plus-value a la
sortie).

Pour un investissement réalisé en 2011, I'investisseur peut réduire son impot sur le revenu dés 2012.

Exemple :

ANNEES Apport investisseur Economie Gains net En % de
d'impéts (apreés I'apport
impét) initial

2011 - 32600 0 0 0
2012 0 40 000 7 400 22,7 %
2013 0 0 0 0
2014 0 0 0 0
2015 0 0 0 0
2016 0 0 0 0
2017 0 0 0 0
TOTAL - 32600 40 000 7 400 22,7 %

Une simple obligation de conservation des parts pendant une durée de 5 ans est demandée. Au terme de
cette période, I'OLS s'engage d récupérer la propriété des logements.

Tous les risques, de retard dans la livraison, de remise en cause par I'administration de I'avantage fiscal
pour non location, de loyers non payés etc. sont intégralement pris en charge par I'organisme de
logements sociaux.

La réduction d'impdt maximale par foyer fiscal imputable sur une année au titre de ces investissements est

plafonnée & 114.285 € ou 15 % du revenu net global imposable 2011 (si cette option est plus favorable).
L'excédent de réduction d'imp6t non appliqué est reportable 5 ans.

N’hésitez pas a nous contacter pour adapter ce dispositif @ une situation personnelle.
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