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INITIATION À LA GESTION DE PORTEFEUILLE

1) Choisir et évaluer une société (page 3 à 30) 

• Approche fondamentale

• Approche financière et Ratios usuels : PER et DN/Ebitda

• L’horizon d’investissement

2) Gérer un portefeuille titre (page 31 à 55) 

• Le portefeuille idéal (…ement diversifié)

• Choisir son type de gestion

• Choisir son niveau de service

• La gestion collective 

• La fiscalité du  PEA

•
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CHOISIR  ET EVALUER UNE SOCIETE : L’APPROCHE 
FONDAMENTALE
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Nuisances ?
Impôts locaux ?

Voisinage ?
Projets ?

infrastructure ?

A VENDRE

Forces ?
Faiblesses ?

Caractéristiques ?
Analyse du passé, 

du présent.
Le(s) produits(s)

Le dirigeant
Le contexte économique…

Achat ? Vente ? Prix ? 



L’APPROCHE FONDAMENTALE

Risque de
monoculture

Degré
de maturité

Degré 
de cyclicité

Risque de qualité

Risque de volatilité

Risque
d’obsolescence
ou de substitution
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Stratégie ?
Orientations ?

Structures ?
Performances ?



L’APPROCHE FONDAMENTALE

Les marchés
« amont »

Dépendance / matières premières
• Risque d’approvisionnement – Prix des matières 

premières

• Risque de change (hors zone euro)

Potentiel de développement, risque de 
solvabilité, barrières à l’entrée 

Les marchés
« aval » Taille du marché

• International risque de change

(hors zone euro)
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L’APPROCHE FONDAMENTALE
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L’APPROCHE FINANCIÈRE

Décomposition minimum
d’un rapport annuel

Partie
financière
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HAUT DU BILAN

ACTIF = EMPLOIS PASSIF = RESSOURCES
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 Immobilisations

corporelles

Terrain

Constructions

Installations techniques

...

 Immobilisations

financières

Prise de participation

Prêts consentis

Créances rattachées

...

 Capitaux

propres

Capital social

Réserves

Report à nouveau

Résultat

 Immobilisations

incorporelles

Frais d’établissement

Frais de recherche

Fonds de commerce

...

 Dettes

financières

Emprunts obligataires

Dettes structurelles

Dettes diverses

L’actionnaire possède une créance 
sur le résultat

L’obligataire possède une créance 
sur le remboursement de la dette 
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LE COMPTE DE RÉSULTATS

CHARGES
D’EXPLOITATION

RESULTAT D’EXPLOITATION

PRODUITS
D’EXPLOITATION

CHARGES
FINANCIERES

RESULTAT FINANCIER

PRODUITS
FINANCIERS

CHARGES
EXCEPTIONNELLES

RESULTAT EXCEPTIONNEL

PRODUITS
EXCEPTIONNELS

BENEFICE

PARTICIPATION
IMPOTS SOCIETE

PERTE 9



100%
-

82%
18%

5%

8%
5%
2%
3%
1%
4%
1%
3%

100%

82%

3%

COMPARAISON SECTORIELLE

Chiffres d’affaires
Achats
Prix de revient des ventes
Marge commerciale
Autres charges externes
Valeur ajoutée
Personnel
Excédent brut d’exploitation*
Dotations aux amortissements
Résultat d ’exploitation**
Résultat financier
Résultat courant avant impôt
IS
Résultat net

100%
34%

-
-

15%
51%
37%
14%

8%
6%

-3%
3%
1%
2%

100%
-
-
-

21%
-

72%
7%
2%
5%

-

1%
4%

Comptes de résultats résumés Distribution
alimentaire

Industrie SSII

* équivalent de « EBITDA » ** équivalent de « EBIT »

100%
34%

37%

8%

100%

72%

4%
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PRICE EARNING RATIO

PER = cours de bourse de l’action
bénéfice par action *

*B.P.A en Français
E.P.S en Anglais
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DÉJÀ VU en
2 019 ! 



PRICE EARNING RATIO
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Exemple :
société A PER = 12 société B PER = 8 

société A plus chère que la société B
toutes choses égales par ailleurs

DÉJÀ VU en 
2 019 ! 



L’APPROCHE FINANCIÈRE
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Mais au fait :
pourquoi sont ils plus chers ? 

Estimates Forward P/E and EPS Growth for S&P 500 (US) as of 10/18/19
P/E 17,6
EPS Growth 14,9
Estimates Forward P/E and EPS Growth for Euro STOXX (EUL) as of 10/18/19
P/E 14,3
EPS Growth 14,3
Ecart de PER moyen 23,5%
Ecart actuel 35,4%

5

7

9

11

13

15

17

19

21

23

25

janv-02 janv-03 janv-04 janv-05 janv-06 janv-07 janv-08 janv-09 janv-10 janv-11 janv-12 janv-13 janv-14 janv-15 janv-16 janv-17 janv-18 janv-19

PER USA ET EURO Long Terme
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Moyenne LT PER US = 17



PER PLUS ÉLEVÉ : COMMENT LE JUSTIFIER ?  ( 1 DE 3 ) 
Pour être plus cher , il faut justifier :

i) de taux d’intérêts plus bas (pour actualiser les flux futurs) 
ii) de bénéfices moins cycliques,
iii) d’une moindre volatilité du marché ( le pendant  du point précédent…) 
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L’APPROCHE FINANCIÈRE :  USA  PER PLUS ÉLEVÉ   COMMENT LE JUSTIFIER ?  ( 1 DE 3 ) 
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PER PLUS ÉLEVÉ : COMMENT LE JUSTIFIER ?  ( 1 DE 3 ) 
Pour être plus cher , il faut justifier :

i) de taux d’intérêts plus bas (pour actualiser les flux futurs) 
ii) de bénéfices moins cycliques,
iii) d’une moindre volatilité du marché ( le pendant  du point précédent…) 
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L’APPROCHE FINANCIÈRE :  USA  PER PLUS ÉLEVÉ   COMMENT LE JUSTIFIER ?  ( 2 DE 3 ) 



PER PLUS ÉLEVÉ : COMMENT LE JUSTIFIER ?  ( 1 DE 3 ) 
Pour être plus cher , il faut justifier :

i) de taux d’intérêts plus bas (pour actualiser les flux futurs) 
ii) de bénéfices moins cycliques,
iii) d’une moindre volatilité du marché ( le pendant  du point précédent…) 
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L’APPROCHE FINANCIÈRE :  USA  PER PLUS ÉLEVÉ   COMMENT LE JUSTIFIER ?  ( 3 DE 3 ) 
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EXEMPLE DE RATIOS SUR ORANGE (EX FTE )
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EXEMPLE DE RATIOS SUR ORANGE (EX FTE )
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EXEMPLE DE RATIOS SUR ORANGE (EX FTE )
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L’APPROCHE FINANCIÈRE
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calculez la croissance 
capitalisée 
des bénéfices depuis 2001

Même croissance ? 
Même régularité ?
Et vous ?  Combien 
êtes vous prêt 
à payer ce titre ? 

27 * les bénéfices ?
Ou 11 fois ? 



DN/EBITDA  <  5

4 Le ratio Dette nette / Ebitda calcule le nombre d’années de bénéfice nécessaire pour
rembourser la totalité de la dette. Si la dette est trop élevée, ou l’Ebitda trop faible, la société
risque de ne pouvoir rembourser sa dette.

4 La encore, ce ratio s’apprécie bien évidemment selon le secteur, il est faible dans les SSII et
élevé dans certaines cycliques « dures » et « foncières »

4 Ex: de Ratio d’endettement sur Rexel au 30 06 2016

4 Ce ratio d’endettement, combiné à d’autres (Gearing, Liquidité…) traduira le caractère
«investment grade» ou « non investment grade » du ou des titres sélectionnés.

L’ EQUIVALENT DU PER DANS LE DOMAINE OBLIGATAIRE :
LE RATIO DETTE NETTE/EBITDA
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DN/EBITDA  <  5

4 La frontière définie par les agences de notation (Fitch/S&P/Moodys) met la limite à un
rating <= BBB-

4 Au delà de cette frontière, les titres rentrent dans la catégorie « high yield ».

4 Cette classe d’actif est « investissable », à condition de bien mesurer le couple
rendement risque (qui se défini ici par le rendement ou le spread des titres et la
probabilité de défaut).

L’ ÉQUIVALENT DU PER DANS LE DOMAINE OBLIGATAIRE : LE RATIO DE
DETTE NETTE/EBITDA
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LES ACTIONS : PLACEMENT À LONG TERME ?

La Gestion CROISSANCE : sa variabilité et son horizon de placement

Cette gestion accorde la priorité à l’actif le plus rémunérateur à long terme et le plus volatil à court terme : les actions, représentées
en moyenne à 75% du total des actifs. Afin d’améliorer le profil risque/rentabilité, les placements monétaires et les obligations sont
également utilisées, à hauteur de 10 % chacun en moyenne. Son horizon de gestion est de 120 mois minimum.
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1960 1962 1965 1967 1970 1972 1975 1977 1980 1982 1985 1987 1990 1992 1995 1997 2000 2002 2005 2007 2010 2012 2015 2017

Rendements moyens annualisés, Gestion Croissance 12 et 120 mois

CROISSANCE(75%/12.5%/12.5%) sur 120 mois CROISSANCE(75%/12.5%/12.5%) sur 12 mois CROISSANCE(75%/12.5%/12.5%) depuis 1960

8,07%

La courbe en rouge traduit les variations de 
cours (de performance) de votre 
investissement sur 12 mois , les fortes 
variations autour du rendement moyen 
traduisent la volatilité de cette gestion : 
averse au risque et horizon court terme…:
PASSEZ VOTRE CHEMIN

8,07% = Performances sur Cac 40 TR – Frais de gestion depuis 1 960 



LES PRODUITS DE TAUX: PLACEMENT À COURT TERME ?
… MAIS PAS SANS RISQUE !

La Gestion TAUX : sa variabilité et son horizon de placement
Composée pour 50 % d’actifs monétaires et pour 50 % d’actifs obligataires, son horizon de gestion est de 30 mois minimum.
Cette gestion est particulièrement efficace pendant les phases de désinflation, mais doit être maniée avec beaucoup de prudence dans 
les phases de reprise de la hausse des prix et des taux longs.
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Rendements moyens annualisés, Gestion Taux 12 et 30 mois

TAUX  30 mois TAUX  12 mois TAUX

6,25%

La courbe en rouge traduit les variations de 
cours (de performance) de votre 
investissement sur 12 mois et 30 mois . Les 
variations sont plus faibles mais pas nulles 
sur 12 mois. Il est même possible de 
s'appauvrir lorsque l'on investi dans une 
période ou les taux réels sont négatifs ! A 
moyen terme (2,5 ans) il s'agit bien d'un 
investissement peu risqué



QUEL ACTIF DANS QUEL CONTEXTE ÉCONOMIQUE  ?

Une règle : être contrariant ? 
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QUEL ACTIF DANS QUEL CONTEXTE ÉCONOMIQUE AVEC QUEL TIMING?

Le marché action anticipe les mouvements de cycle en
moyenne 5 mois avant les points hauts/bas du cycle
économique… et la performance du marché est 2 fois
supérieure entre le creux du marché et du cycle qu’un an
après le redémarrage… une fois encore il faut acheter
quand tout va mal et inversement.
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DÉJÀ VU en 
2 019 ! 



TIMING = ILLUSTRATION SUR LA CRISE DE 2008 ET 2011
Le marché action anticipe les mouvements de cycle en moyenne 5 mois avant les points hauts/bas du cycle économique…
Une fois encore il faut acheter quand tout va mal et inversement. Pour info la récession US a démarré en 2008, et a pris fin mi
2009… il fallait acheter début 2009 (Too Late !). En Europe celle çi à pris fin en Octobre 2012, il fallait acheter en Mai 2012 !
(pendant les élections présidentielles, souvenez vous il fallait être courageux… et les journaux Anglo-Saxons nous expliquaient déjà 

la « sovietisation » de l’économie Européenne…)

27



QUEL SECTEUR DANS QUEL CONTEXTE BOURSIER  ?

Sur un repli de 30% en un an ( juin 08 / 09 ) : 
Certains secteurs sont à + 6.6%, d’autres à -54%...

Identifier les secteurs défensifs dans les 
récessions, évincer les dossiers/secteurs les 
plus fragiles qui mourront dans la baisse…
…privilégier les cycliques qui se seront 
adaptées pour jouer la reprise, identifier les 
zones géographiques en croissance…
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QUELLE GESTION: OPCVM ? TRACKER ? 

Instabilité du classement, moins de 10% des gérants sont capables de maintenir le cap 
quel que soit le contexte de marché…

Sur 15 mois ( juin 08 / sept 09 ), période couvrant une phase de baisse ( juin 08 / mars 09 )  et une phase de 
hausse ( mars 09 / sept 09 ) on peut constater que : 

Dans la phase baissière sur les 79 OPCVM en premier quartile, seuls 7% des OPCVM ont conservé leur classement 
dans la hausse … les premiers d’aujourd'hui seront les derniers de demain. 
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GESTION OPCVM :  DÉCELER ET IDENTIFIER  LA VALEUR AJOUTÉE DU GÉRANT…

Rechercher la stabilité de la « sur performance » et  le cadran Nord Ouest :  
(+) de perf et ( - )  de vol…

Rapport RENTABILITE RISQUE 1 an
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GERER UN PORTEFEUILLE :    LA DIVERSIFICATION (1) PAR LE NOMBRE DE TITRES 

Pour se protéger en cas de baisse
de certaines valeurs

Combien d ’actions
dans mon portefeuille ? 15 à 20 afin

de neutraliser le
risque spécifique
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GERER UN PORTEFEUILLE : LA DIVERSIFICATION (2)  PAR LE POSITIONNEMENT GÉOGRAPHIQUE 

Sélectionner quelques valeurs Étrangères… 

* l’effet devise comptant pour 1/3 de la performance

Faut-il investir sur
plusieurs pays ? Oui, mais attention

au risque de change * !
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LA DIVERSIFICATION (2)
… * l’effet devise comptant pour 1/3 de la performance

Avec une volatilité de 22% sur LT pour le CaC40 et de 11% sur le change USD, c’est bien jusqu’à 33%* de 
performance de plus ou de moins à attendre d’ une diversification sur une devise. 

jusqu’à 33%* sous hypothèse d’une corrélation parfaite entre Eur/Usd et le marché Cac 40… 33



La parité de pouvoir d’achat est un cours théorique, inventé en 1918 par l’économiste suédois Gustav CASSEL. Une 
idée régulièrement répandue sur les marchés est que l’EUR/USD devrait rejoindre la PPA, car cette dernière est un 
taux de change d’équilibre.

Or, la parité de pouvoir d’achat ne correspond pas, voire jamais, aux parités de change cotées sur les marchés. 
De 2004 à 2012, par exemple, on a pu constater que l’EUR/USD est toujours resté au-dessus de la PPA de la zone 
euro (l’euro est surévalué par rapport au dollar avec un point haut à  1,57 en 2 008)
On ne constate donc pas de convergence à moyen terme, voire même divergence si l’on note qu’en 2004 l’écart 
extrême se situait à 22 centimes, alors qu’en 2007 ce même écart était de 33 centimes !
On peut relever que la PPA donne bien un niveau des différences de prix entre deux pays à un 
moment donné, alors que cours de change anticipe l’évolution future des deux pays concernés ! 

*Purchasing-Power Parity (PPP) en Anglais

LA DIVERSIFICATION (2) :  
LA MESURE DU RISQUE DE CHANGE  PAR LA PARITÉ DE POUVOIR D’ACHAT (PPA) * 
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En 1986, The Economist a 
inventé un nouvel instrument 
synthétique de mesure de la 
PPA : Le Big Mac Index qui 
présente l’avantage de 
pouvoir être mesuré 
(facilement!) partout dans le 
monde!

Dans le tableau de la 
diapositive suivante on peut 
déterminer d’un coup d’œil la 
surévaluation ou la sous-
évaluation théorique des 
devises par rapport à l’étalon!

La Suisse et la Norvège (CHF et 
NOK) sont en tête des devises 
surévaluées, et non sans 
surprise  la Chine (Yuan 

chinois – CNY)  n’est pas la 
devise la plus sous-évaluée 
contre dollar.

LA DIVERSIFICATION (2) : 
LA MESURE DU RISQUE DE CHANGE  PAR LA PARITÉ DE POUVOIR D’ACHAT (PPA)
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LA DIVERSIFICATION (2) : 
PARITÉ DE POUVOIR D’ACHAT / EXEMPLE SUR LES DONNÉES DE JANVIER 2018

Objectif : Comparer le prix d’un Big Mac dans tous les McDonald’s du monde entier!

Exemple : En 2018,  un Big Mac coûte  5,28$  aux Etats-Unis et 3,95 Eur dans la zone Euro. 

La Parité de Pouvoir d’Achat implicite correspondante : 5,28$/3,95 Eur  1 Eur = 1,34 USD.

Sur les marchés, l’EUR/USD cotait ce jour-là, 1,13  … cela signifie que l’euro était bien sous-évalué de 18% !  

36

Country local_price EUR / USD PPP EUR USD Spot

Dollar 
Over/Und
er 
Evaluatio
n

Euro area 3,95 € $ 1,34 $ 1,13 18%

United 
States $ 5,28 



LA GESTION EN DIRECT

Je m’informe
C’est moins cher

J’ ai le temps

Déterminer précisément ses objectifs
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LA GESTION ASSISTÉE – « ADVISORY »

Le gestionnaire a un rôle de conseil

Je décide Je conseille
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LA GESTION SOUS MANDAT

Le gestionnaire décide et agit, dans le cadre d’un profil 
de gestion signé par le client.

Je donne
des objectifs

Je gère en
tenant compte
des objectifs 
de mon client

39



LA GESTION SOUS MANDAT

Choisir son profil en fonction de son horizon et de sa sensibilité au risque.
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LA GESTION SOUS MANDAT

Le gestionnaire décide et agit, dans le cadre d’un profil 
de gestion signé par le client.
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LA GESTION COLLECTIVE

Pour diversifier son portefeuille
avec un investissement modéré
et des risques limités

J’investis
modérément.
Je ne gère rien

J’achète, je vends,
je suis un 

professionnel

42



Mais au fait :
Les étoiles ? C’est comme 

au Ski ?  

LA GESTION COLLECTIVE

43

Niveau de risque de 1 à 7 : 
Volatilité de 0% à 25% 



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LE NIVEAU DE RISQUE 
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Degré de risque Intervalles de Volatilité

≥ <

1 0,00% 0,50%

2 0,50% 2,00%

3 2,00% 5,00%

4 5,00% 10,00%

5 10,00% 15,00%

6 15,00% 25,00%

7 25,00%

Niveau de risque allant de 1 à 7  : placez les dans le bon ordre … (SRRI ) 

Degré de risque

Type d’actifs

X Cash / Monétaire

X Obligations 1 / 3 ans 

X Obligations Convertibles

X Gestion Equilibrée / Diversifiée  

X Gestion Croissance / Pea

X Gestion high yield



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LE NIVEAU DE RISQUE 
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Exemple de niveau 5 SRRI (Synthetic Risk and Reward Indicator) 



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LES ÉTOILES 
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***** = Comme au ski ? Analyse Morning Star  

Cette note est une mesure quantitative qui classe tous les mois les fonds sur la base de 
leur performance passée sur 3, 5 et 10 ans sur une base ajustée du risque et par rapport à 
la moyenne de catégorie à laquelle les fonds appartiennent.

Cette note suit une distribution en forme de cloche : les 10% des fonds les meilleurs 
reçoivent une note de 5 étoiles ; les 22,5% suivant reçoivent 4 étoiles …et les 10% les 
moins bons ont 1 étoile. 

Une question qui peut se poser est de savoir si les étoiles sont un outil utile pour 
sélectionner des fonds. Autrement dit, sont-elles capables d’orienter les investisseurs vers 
les fonds qui ont le plus de chance de réussir.



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LES ÉTOILES 
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De ma longue expérience, ceci n’est pas le seul vecteur de surperformance… je vais tenter ici de 
faire une synthèse de l’intérêt de suivre la piste aux étoiles :  

Tri dans les frais de gestion : les frais représentent une ponction sur la performance d’un fonds. 
La différence de coût entre un fonds 5 étoiles et un fonds 1 étoile représente un écart de près 
de 60 points de base sur la période étudiée. 

La note quantitative a des limites, la principale étant qu’elle repose exclusivement sur la 
performance passée. Mais les analyses passées démontrent qu’elle peut aider les investisseurs dans 
le travail de sélection des fonds. Elle tend en effet à les orienter vers les fonds bon marché et qui 
ont plus de chances de surperformer que la moyenne – des qualités qui permettent à un 
investisseur d’atteindre ses objectifs financiers sur le long terme.

Durabilité de la surperformance : résultats hétérogènes en fonction des classes d’actifs. 
Les résultats de l’analyse montrent que les fonds les mieux notés ont plus de chances de 
terminer la période considérée avec une meilleure note que les fonds les moins bien notés. Ces 
fonds ont en outre moins de chances d’être à la traîne, et donc d’être moins bien notés, au 
terme de la période analysée ou de disparaître.

***** = Comme au ski ? Analyse Morning Star  



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LES ÉTOILES 
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Durabilité de la surperformance : sur 5 ans 

Les résultats de l’analyse montrent que les fonds les mieux notés ont plus de chances de terminer la période 
considérée avec une meilleure note que les fonds les moins bien notés. Ces fonds ont en outre moins de chances 
d’être à la traîne, et donc d’être moins bien notés, au terme de la période analysée ou de disparaître.

***** = Comme au ski ? Analyse Morning Star  



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LES ÉTOILES 
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La notation Lipper a été révisée en novembre 2007. Les fonds sont classés sur une échelle allant de 1 à 5;
5 étant le classement le plus élevé et 1 le classement le plus bas. Ceci revient, pour une évaluation donnée, à 
noter 5 (ou Lipper Leader) les 20% des fonds récoltant la meilleure note et à noter 1 les 20% des fonds 
récoltant la note la plus basse. Les fonds sont analysés sur des critères bien définis et classés parmi leurs pairs 
dans les 4 domaines suivants :

Total Return (performance globale)
Consistent Return (performances régulières)
Preservation (préservation du capital)
Expense (frais)

Les notes sont susceptibles de varier chaque mois et sont établies pour des périodes différentes : 3 ans, 5 
ans, 10 ans et ensemble des périodes (selon l'ancienneté du fonds). Les Lipper Leaders sont des fonds qui, 
comparés à des fonds similaires, ont excellé dans certains domaines comme la préservation du capital ou son 
développement par des rendements élevés et réguliers.  Un fonds noté "Lipper Leader Performances 
Régulieres" est un fonds qui a généré de manière régulière des revenus supérieurs par rapport aux fonds 
d'une même catégorie. Un fonds noté "Lipper Leader Préservation du Capital" est un fonds qui a fait la 
preuve de sa capacité à préserver son capital, même lors des périodes de baisse du marché, par comparaison 
à d'autres fonds de même catégorie : actions, obligations ou fonds mixtes.

***** = Comme au ski ? Lipper



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LES ÉTOILES 
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Le style rating Europerformance – EDHEC

Les Etoiles EuroPerformance sont une nouvelle notation des fonds développée par EuroPerformance, 
claire et impartiale qui s'appuie principalement sur l'étude du couple rendement / risque des fonds.
La nouvelle notation est fondée sur une analyse du rendement et du risque de chaque fonds à 
l'intérieur de sa catégorie Europerformance.

Pour chaque part disposant d'un historique de VL d'au moins 3 ans, un score est calculé, qui dépend 
des performances et volatilités de cette part et de celles de son indice de catégorie.
Dans une même catégorie, les étoiles sont attribuées en fonction du score obtenu par chaque part 
éligible : les fonds appartenant au meilleur quintile de score reçoivent la note maximale de 5 étoiles, 
et ainsi de suite jusqu'à attribuer une seule étoile aux fonds ayant les moins bons scores. Les fonds 
récents ont également droit à des étoiles "junior".

***** = Comme au ski ? Europerformance Edhec



LA GESTION COLLECTIVE : FOCUS SUR LES ÉTOILES 

51

La notation Quantalys

La notation Quantalys prend en compte à la fois les performances du fonds et l'habileté de l'équipe de 
gestion.

Ainsi se dégage un facteur de persistance, prenant en compte l'alpha du fonds (performance par 
rapport à l'indice de la catégorie), le béta du fonds en période haussière (amplification ou non de la 
hausse) et le béta du fonds en période baissière (atténuation ou non de la baisse). Celui-ci représente 
50% de la note finale.

L'habileté du gestionnaire est calculée en prenant en compte la performance du fonds par rapport au 
panier d'indices moyen dont il est composé, sur une période de 3 ans. Ceci constitue les 50% de la 
note finale.

Les 20% des fonds qui ont obtenu la meilleure note se voient attribués 5 étoiles, les 20% suivants 4 
étoiles et ainsi de suite.

***** = Comme au ski ? Quantalyst



LE PEA : FONCTIONNEMENT

Actions européennes ou SICAV /
FCP éligibles

8 ans

Plus-values
Dividendes

150 000 euros PEA
+75 000 euros PEA pme

Quoi ?

Combien ?

Durée ?

Exonération ?
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LE PEA – RETRAIT

entre 0 et 5 ans :

5 à 8 ans :

30% = 12,8% +17,2% 

0%IR + PS = 17,2% 

Clôture du plan

Après 8 ans, les retraits n’entraînent plus la clôture

LE PEA N’EST PAS LIMITÉ DANS LE TEMPS
IL SUFFIT DE PRENDRE DATE
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LE PEA :  OBJECTIF  20% DE SON PATRIMOINE ? 

Afin de valider l’idée qu’une proportion de risque action dans son patrimoine ne modifie pas le profil de risque de votre client,
voici sur longue période le comportement de différents profils de gestion en terme de rendement / risque.

 Force est de constater que les actions à faible proportion (+/-20%) contribue à l’amélioration du couple rendement risque… les 
deux actifs ( actions et produits de taux ) ne sont pas systématiquement corrélés,

… mais ceci fera l’objet d’un second polycopié. 54
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Ecart-type moyen 12 mois

Rapport Rentabilté Risque des différentes gestions 

PATRIMOINE(47.5%/26.25
%26.25%) sur 12 mois

TAUX  12 mois

depuis 1 960

Bond index

Equity index

SERENITE 
(17.5%/41.25%/41.25) 

sur 12 mois

CROISSANCE(75%/12.5%/1
2.5%) sur 12 mois

Cash 

Rendement annualisé des 
Indices hors inflation 

CLT part I 



LA RÉCESSION, C'EST QUAND VOTRE VOISIN PERD SON JOB. LA DÉPRESSION, C'EST 
QUAND VOUS PERDEZ LE VÔTRE.  
« HARRY TRUMAN, LE 33IÈME PRÉSIDENT AMÉRICAIN »
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