CAC40
—0,50%

Variation depuis le 1* janvier

Eurostoxx 50

—2.72. %

Variation depuis le 1* janvier

Dow Jones

+09,65%

Variation depuis le 1* janvier

Pétrole (brent)

88,19 dollars

+13,01 % depuis le 1* janvier

Onced’or

1386 dollars

+26,40 % depuis le 1* janvier

1,420 euro

—-0,96 % depuis le 1* janvier
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= Défiscalisation:

ce qui peut encore
étre fait avant
lafindel'année

Epargne

France Grands Prix

«Il y aura toujours
un chien perdu quel-
que partquim’empé

Thérese, 'héroine de La Sauvage,
piéce écrite en 1938 par Jean
Anouilh (1910-1987). Sir que
l'auteur d’Antigone aurait aimé la
finance solidaire, plus soucieuse
de justice sociale que de profits.

Moins certain, en revanche,
qu’il apprécierait I'image que ren-
voie aujourd’hui son pays. C'est
devenu un leitmotiv: la France
vieillit, tourne le dos a sa jeunesse
et donc a son avenir. Elle semble
s’enfoncer chaque jour un peu
plus dansl'individualisme.

Un mini-tour de France, effec-
tué afin de réaliser ce « Monde
Argent » consacré a la finance soli-
daire, permet pourtant de décou-
vrir un tout autre pays, loin de ces

récompenses

clichés. De Lille a Toulouse, en pas-
sant par Saint-Denis (Seine-Saint-
Denis), on rencontre des gens qui
se lévent tot, non pas pour gagner
plus, mais pour construire une
société plus juste, une société qui
n’abandonne pas les « chiens per-
dus ». Une France qui se bat pour
survivre, principale victime de la
crise que nous traversons depuis
trois ans. Bonne nouvelle, la soli-
darité existe encore.
Onrencontre dans nos régions
des gens formidables qui ne
renoncent pas. IIs ont pour nom
Bernard Devert, Francois Goude-
nove, Anthony Beharelle ou Yann
Geindreau. «Le Monde Argent »
vous invite a les découvrir dans ce
numeéro spécial. Ils sont les lau-
réats des premiers Grands Prix de
la finance solidaire, que Le Monde
organise en partenariat avec
Finansol, France Info, Public
Sénat, France Active et la Fonda-
tion du crédit coopératif. Cet évé-
nement donnera désormais cha-
que année le coup d’envoide la
semaine de la finance solidaire. ®
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Des tilms pour
rendre l'épargne
plus transparente

Deux films consacrés al'utilisation de
a I'épargne viennent de sortir. Présenté dans

une poignée de salles en France depuis le
29 septembre, Moi, la finance et le développement dura-
ble est un documentaire de 1h 34. Il a été réalisé par
Jocelyne Lemaire Darnaud, qui s’est distinguée en 2001
avec Parole de bibs, un réquisitoire contre la politique
sociale du groupe Michelin.

Le second, un film d’animation de 2 minutes 38 inti-
tulé Savez-vous ce que votre banque fait avec votre
argent?, a été réalisé par I'organisation non gouverne-
mentale (ONG) Greenpeace. Il est diffusé sur le site de
partage de vidéos Dailymotion depuis le 21 octobre.

Bien que trés différents sur la forme, ces deux films
soulévent les mémes questions. Au fil de ses rencon-
tres avec des professionnels de la finance durable et
solidaire, Jocelyne Lemaire Darnaud interpelle le spec-
tateur. « Et si votre argent servait, a votre insu, a finan-
cer des pratiques économiques que vous réprouvez? »,
demande-t-elle. « Savez-vous quelles activités finance
votre argent ? », interroge Greenpeace de facon similai-
re. Au travers de ce film, 'ONG cherche a dénoncer le
financement par BNP Paribas de la filiere nucléaire
avecl'argent de « M. Dupont ».

Pour les investisseurs déja sensibilisés a la finance
dite « responsable », le contenu de ces deux films n'a
rien de trés nouveau. Ils confirment a quel point la
transparence fait cruellement défaut dans le systeme
financier. Ce qui est nouveau, en revanche, c’est le
média utilisé et le public visé.

En décidant de porter sur les écrans et sur Internet
un sujet aussi technique et sensible que les circuits de
I'épargne, Jocelyne Lemaire Darnaud et Greenpeace
ouvrent la voie a une large sensibilisation des
citoyens sur 'utilisation qui est faite de leurs écono-
mies. Banquiers, mutuelles et compagnies d’assuran-
ces vont de plus en plus souvent étre interpellés par
leurs clients. C'est peut-étre la fin de I'impunité pour
les enseignes les moins regardantes...®

|
Correspondance

Une lettre de Pierre Alberola

Apres la publication de notre enquéte intitulée
«Omnium Finance ou les dérives de la défiscalisation »
(«Le Monde Argent » du 18 septembre), le directeur géné-
ral du groupe Omnium Finance, Pierre Alberola, nous
fait part des précisions suivantes.

«Une procédure d’instruction a bien été ouverte au
cabinet du magistrat toulousain Philippe Guichard
portant sur les activités des sociétés composant le
groupe Omnium Finance a la suite d'une plainte
contre X... déposée par une ancienne mandataire.
L’article fait état de baux antidatés, que les enqué-
teurs auraient mis en évidence. Cette information
est erronée dans la mesure ol ce n’est pas 'enquéte
de la gendarmerie qui a permis d’identifier la centai-
ne de baux dont la date pouvait poser probleme,
mais un audit mené a l'initiative du groupe Omnium
Finance par le commissaire aux comptes. Les résul-
tats de cet audit ont été remis par le groupe aux auto-
rités compétentes.

Il est aussi important de préciser que ces baux n’en
sont pas moins, au méme titre que les quelque

6 000 baux signés chaque année par les différents
administrateurs de biens partenaires du groupe, des
baux réels avec des locataires qui sont bien entrés
dansles lieux.

Le groupe Omnium Finance tient également a préci-
ser que les techniques de recrutement, de formation
et de vente de son réseau de mandataires satisfont
pleinement aux normes en vigueur. Par ailleurs, elles
n’ont jamais été remises en question, ni par les enqué-
teurs ni par toute autre autorité.

Il est prétendu que le groupe serait assigné par des
milliers de clients devant les tribunaux civils.
Omnium Finance tient a préciser que seuls soixante
plaignants se sont a ce jour manifestés, dont une
trentaine fait partie de '’Association de défense des
investisseurs et mandataires (ADIM) créée par
Claude Giroz. Il est important de mettre ces soixan-
te plaignants en rapport avec les 27900 clients
ayant réalisé un investissement immobilier grace
au groupe Omnium Finance. Retenons surtout
qu’aucune résiliation de vente n’a été prononcée
par les tribunaux.

Enfin, aucun membre du groupe Omnium Finance
n’a été mis en examen dans le cadre de 'instruction
ouverte au cabinet du juge d’instruction. » @

Précision
[llustration
du « Monde Argent »

L'illustratrice du dossier « Retraite : comment la proté-
ger» paru dans « Le Monde Argent » du 16 octobre est
Anne-Margot Ramstein.
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Choisir sa complémentaire santé

Environ 93% des Francais possedent un contrat, dont un tiers par le biais de leur entreprise,
pour un prix moyen de 480 euros par an. Un cout en constante augmentation

santé va encore augmenter.

Cet été, le gouvernement a
décidé de soumettre les contrats
santé «responsables et solidai-
res» a une taxe de 3,5%. En quel-
ques années, ces contrats, qui
visent notamment a inciter les
complémentaires santé a ne plus
rembourser les pénalités appli-
quées aux assurés ne respectant
pasle parcoursde soins, sont deve-
nus la norme.
Peut-on s’en passer ? De plus en
plus de gens envisagent de se pas-
ser d'une complémentaire santé
—méme si environ 93% des Fran-
cais en possedent une aujourd’hui,
pour un prix moyen de 480 euros
paran. Cechoix sedéfend sil'onest
jeune et en bonne santé, donc peu
consommateur de soins. Le princi-
pal risque? Une hospitalisation
non prise en charge a 100 % par la
Sécurité sociale. Il est possible de
souscrire uniquement un contrat
«hospitalisation ». Ils sont généra-
lement abordables.
Les mutuelles sont-elles moins
chéres quelesassurances ? Envi-
ron 70% des complémentaires
santé individuelles sont vendues
par des mutuelles. Ce sont des
organismes a but non lucratif. Si
ellesdégagent des bénéfices, ceux-
ci sont en principe redistribués
auxadhérents souslaformed’une
baisse des cotisations. Les mutuel-
les devraient étre moins cheres
que les assureurs privés,dont!'ob-
jectif est de réaliser des bénéfices.
Pourtant, ce n’est pas toujours le
cas. Apparemment, la structure
juridique joue moins sur le mon-
tant des cotisations que la qualité
dela gestion!
Comment faire sonchoix ?Ilfaut
brasser un grand nombre de
contrats. Le plus simple est d'utili-
ser I'un des multiples compara-
teurs sur Internet. Choisissez-en
un quicalculeles tarifsen fonction
de vos besoins, qui étudie des for-
mules comparables entre elles et
qui permet de voir le détail des
garanties et des remboursements,
comme www.devismutuelle.com
Oou Www.assuremieux.com.
Quels points vérifier ? Regardez
si le contrat prévoit une limite
d’age pour adhérer, s’il exige de
remplir un questionnaire médical,
sil’assureur peut résilier le contrat
au cours des deux premieres

I e colt des complémentaires

SANDRINE MARTIN

années, si un délai d’attente avant
la prise en charge de certains soins
est réclamé (protheses dentaires,
lunettes...), si un service de tiers
payant est proposé, si 'offre com-
prend un service d’assistance et
'acces a un réseau de profession-
nels conventionnés (permettant
de payer moins cher). Lisez bien,
enfin, les clauses qui prévoient
une hausse de la cotisation.

Que remboursent les complé-
mentaires santé ?Elles intervien-
nent sur trois postes. D’abord, sur
les médicaments, en complé-
ment de la Sécurité sociale. Mais
uniquement sur ceux qui sont
remboursés, ce qui exclut les trai-
tements amincissants, antitabac,
les médecines douces, la pilule
contraceptive... Viennent ensuite
lesremboursements des consulta-
tions, qui sont d’autant plus

appréciables que de trés nom-
breux spécialistes sont classés en
«secteur2», ce quileur permet de
pratiquer des dépassements d’ho-
noraires. Enfin, les mutuelles
prennent en charge une partie du
ticket modérateur (20 %) en cas
d’hospitalisation.

Comment résilier son contrat?
Les contrats sont généralement
conclus pour une année, avec
reconduction tacite. Vous pouvez
les résilier chaque année par lettre
recommandée avec accusé de
réception, deux mois avant leur
date anniversaire (ou deux mois
avant la fin de 'année civile pour
les mutuelles). Les organismes doi-
vent rappeler la date de résiliation
dansl'avis de cotisation. Si celui-ci
estadressé moinsde15jours avant
la date limite de dénonciation, ou
apres cette date, 'assuré peut enco-

rerésilier dans les 20 jours qui sui-
vent. Sil'organisme n'indique pas
la date de résiliation, I'assuré peut
mettre fin au contrat a tout
moment, sans pénalité.
A la retraite, peut-on garder sa
mutuelle d’entreprise? Ouj,
mais l'assureur peut augmenter
les cotisations de 50 % par rapport
a la prime initiale. Sachant que
I'employeur prend généralement
enchargela moitié des cotisations,
conserver la méme mutuelle peut
entrainer une multiplication par
trois de son cott.
Et quand on est au chomage ?
S’ils sont indemnisés, les cho-
meurs peuvent continuer a bénéfi-
cierdela mutuelle deleurderniére
entreprise pendant une durée éga-
le a leur dernier contrat, dans la
limite de neuf mois. ®

Stéphane Corone

Internet@

Leparticulier.fr, une mine d' informations pratiques

ne tradition « papier»
l | plus que cinquantenaire,
I'efficacité d'un service
enligne: Leparticulier.fr, site
Internet de la revue du méme
nom, est 'addition de ces deux
compétences.

Le groupe Le Particulier est une
référence dans la presse d’'infor-
mation juridique et pratique a
destination du grand public. Le
mensuel du méme nom, qui
parait depuis 1949, compte plus
de 450 000 abonnés. Son credo —
qui est aussi celui des autres publi-
cations du groupe (Le Particulier
pratique, Le Particulier immo, La
Lettre des placements)—est la
défense des droits des personnes
privées. Un positionnement qui
lui assure une clientele patrimo-
niale soucieuse de ses intéréts, et
quiadutemps ay consacrer.
Autrement dit, un lectorat plutot
agé et fidele.

Cette vieille dame de I'édition,
passée en 2009 dans le giron du
Groupe Le Figaro, a évolué au fil
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des ans. Le groupe met en ligne
son premier site Internet des
1998. Il faut toutefois attendre
janvier 2008 pour qu’une ver-
sion plus interactive voie le jour.
«Le site actuel a encore beaucoup
évolué, précise Ludovic Nenot,
responsable des nouveaux
médias. Beaucoup de contenus,
qui étaient auparavant réserves a
nos abonnés, sont désormais en
acces libre. »

Les divers simulateurs (impdts,
immobilier, etc.), outils pratiques
(lettres type, adresses...),
questions/réponses (prés d'un
millier de réponses pratiques clas-
sées par theme), et le fil d’actuali-
tés juridiques, fiscales et patrimo-
niales (plus d’'une dizaine de
sujets traités par jour) sont propo-
sés gratuitement aux internautes,
a condition qu'ils s’enregistrent.
«Cette procédure permet aussi de

créer des dossiers d’articles ou des
alertes personnalisées. Et elle n’in-
duit aucune nuisance puisque le
visiteur peut choisir de ne recevoir
aucune sollicitation de notre part
ou de celle de nos partenaires »,
affirme Ludovic Nenot.

Contenus gratuits

Le site fournit de nombreuses
informations, bien documentées
et fiables. Les « breves » du fil d’ac-
tualités, synthétiques, valent a
elles seules le détour : lorsque I'arti-
cle fait référence a un texte de loi
ou a un autre document « source »,
celui-ci est systématiquement pro-
posé en téléchargement. Au-dela
de ces services, quelque 15000 arti-
cles sont réservés aux abonnés
(prés de dix ans d’archives).

Cette stratégie de contenus gra-
tuits, qui attire déja plus de
200 000 visiteurs uniques par
mois, vise précisément cet objec-
tif: transformer de simples visi-
teurs en abonnés fideles. @

Frédéric Tixier
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Faut-il vraiment supprimer I'ISF ?

En prétextant une harmonisation fiscale avecl' Allemagne, le gouvernement pourrait, a l'occasion d'une loi
de finances rectificative, mettre fin a I'impot de solidarité sur la fortune en juin 2011. L’avis de deux économistes

Cetimpot nous a fait perdre

(( 300 milliards d'euros
de capital productif en douze ans »

Christian Saint-Etienne, professeur au Conservatoire national

Etes-vous favorable a une sup-
pression de I'impot de solidarité
sur la fortune (ISF) ?

Cet impot a un effet désastreux.
Il péese sur le capital productif. 11
nous coute de 0,2% a 0,3 % de crois-
sance annuelle depuis douze ans,
ce qui représente 500 000 emplois
perdus. D’aprés mes estimations,
en liaison avec plusieurs cabinets
de fiscalistes, 20 000 chefs d’entre-
prises se sontexpatriés surla pério-
de 1997-2009, ce qui représente
une perte de capital productif de
300 milliards d’euros en douze ans.

Mon estimation differe de celle
de Bercy, qui chiffre le cotit de I'ISF
entre 80 et 100 milliards d’euros,
car je prends en compte non seule-
ment les expatriés qui étaient
imposés a I'ISF au moment de leur
départ, maisaussiceux quis’appreé-
taient a le payer apres la vente de
leurentreprise ouaumoment d’hé-
riter et qui sont partis avant.
Entre1995 et 1997, les gouverne-
ments successifs, de droite et de
gauche, ont durci I'ISF, ce qui a eu
des conséquences catastrophiques.

Je recommande de supprimer a
la fois I'ISF et le bouclier fiscal. Je
suggere de porter de 41% a 45% la
tranche marginale de I'imp6t surle
revenu pour les foyers touchant
plus de 60 000 euros par part et de
taxer davantage le patrimoine
immobilier, quin’est pas productif.
Supprimer I'ISF est une décision
difficile sur le plan politique...

J’en suis conscient. C’est méme
impossible actuellement. Je propo-
se donc de le conserver pendant
une période de transition en lui
ajoutant un abattement de 75%
pour les sommes investies dansle
capital d’entreprises non cotées
industrielles et commerciales.

Cet abattement s’ajouterait a
ceux quiexistentetqu'ilfaut main-
tenir, notamment ceux en faveur
des investissements dans les FIP et
FCPI, ces fonds qui investissent au
capital des entreprises dynami-
ques. Il manque 4 millions d’em-
plois dans le secteur marchand.
Seules les petites et moyennes
entreprises [PME] peuvent les
créer. Il faut que 20000PME
créent chacune 200 emplois pour
atteindre ce chiffre.

Faut-il remettre a plat notre
systeme fiscal ?

Il faudrait que la majorité et'op-
position se mettent d’accord pour
ne plus toucher a I'ISF pendant dix
ans, a condition de voter ensemble
ce nouvel abattement de 75% en
faveur des PME. Cette réforme de
I'ISF aurait un colit nul pour I'Etat.
Au-dela, je propose d’augmenter
de 2 points le taux de la contribu-
tion sociale généralisée [CSG], soit
une recette de 20 milliards d’euros.
La moitié irait au financement des
collectivités locales, I'autre moitié
permettraitderésorberle déficitde
I'assurance-maladie.

Pourquoi est-il si urgent
de réformer lafiscalité ?

La réflexion sur la fiscalité doit
s'inscrire dans un débat plus lar-
ge. L’économie francaise part ala
dérive car notre pays n’est plus
compétitif. En une décennie, la
part de nos exportations dans le
commerce mondial est passée de
6% a 4%. Cela représente un défi-
cit de croissance équivalent a
7 points de produit intérieur brut
[PIB]. Celassignifie que, sila France
avait maintenu ses positions a
I'exportation, notre déficit budgé-
taire serait inférieur de 3 points!

des arts et métiers (CNAM)

On ne peut prétendre préserver
notre modeéle social avec une crois-
sance proche de 1% entre 2000 et
2009. Compte tenu de notre dyna-
misme démographique, il faudrait
au moins 1,8 % de croissance pour
absorberlesjeunesquiarrivent cha-
que année sur le marché du travail
et éviter le dérapage des finances
publiques. Nous éviterons difficile-
ment une gigantesque crise de nos
finances publiques. Sila dette fran-
caise est dégradée par les agences

de notation, une hausse de 200 a
300 points de base des obligations
d’Etat peut survenir en une dizaine
de jours. Or, une hausse de
100 pointsdebase[1%]dutauxd’in-
térétmoyendeladette cotite 15 mil-
liards d’euros, I'équivalent de
1,5 point de CSG. Compte tenu de ce
danger, l'objectif du gouverne-
mentde limiterle déficit dubudget
a6 % en 2011 est insuffisant. ®
Propos recueillis par
Jérome Porier

«

en France »

Lafiscalité du patrimoine
est loin d’étre exorbitante

Philippe Askenazy, directeur de recherche au CNRS

Faut-il supprimer I'I|SF?

D’abord, je tiens a relativiser un
discours qu’on entend fréquem-
ment a propos de cet imp6t: il
ferait de notre pays un cas isolé,
alors que la plupart des pays
auraient renoncé a taxer le patri-
moine. Cela ne correspond pas ala
réalité. Aux Etats-Unis, il existe
une «taxe sur la propriété». En
additionnantimpdtslocaux et ISF,
un célibataire propriétaire d'un
appartement a Paris valant 3mil-

lions d’euros doit payer environ
16 000 euros par an. A New York, il
paierait 21000 euros. La fiscalité
du patrimoine est loin d’étre exor-
bitante en France.
L’analyse de la crise
renforce-t-elle votre conviction?
Les analyses les plus récentes
voient dans le creusement des iné-
galités sociales une source d’insta-
bilité. Les riches devenant de plus
en plus aisés, ils sont incités a pren-
dre davantage de risques dans
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une manifestation initiée
dans le cadre de la 3eme
Semaine de la finance solidaire
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Le Monde et Finansol remercient leurs partenaires ainsi que les
110 associations et entreprises solidaires ayant concouru pour
cette premiere édition des Grands Prix de la Finance solidaire et
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félicitent les lauréats de la premiere édition des
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ayant contribué au succes de cette manifestation.

B Retrouvez les laureats 2010
sur France Info et Public Sénat.
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Découvrez les initiatives des lauréats en vidéo sur www.lemonde.fr et www.lemondepro.fr

Retrouvez toutes les informations sur la Semaine de la finance solidaire et son programme sur www.finansol.org

un évenement organisé par ogoncodé ’

leurs placements financiers. Et les
plus pauvres ne parviennent plusa
consommer, sauf a s’endetter, ce
qui obére la reprise ou alimente les
outils risqués, type subprimes.

Depuis plus d'une décennie,
I'Etatréduitla progressivité del'im-
pot en France. Le mouvement a
débuté sous I'impulsion de Lau-
rent Fabius, alors ministre de I'éco-
nomie[2000-2002],avecla diminu-
tion des tranches marginales de
I'imp6t sur le revenu. Une dispari-
tion de I'ISF réduirait encore la pro-
gressivité de I'impot, alors que Bri-
tanniques et Américains la renfor-
cent. D'autant que la partie « pro-
ductive » du patrimoine a été reti-
rée de la base taxable de I'ISF.

On ne peut en méme temps
offrir aux contribuables soumis a
I'ISF de diminuer leur impot en
financant des petites et moyennes
entreprises [PME] et dire qu'il est
néfaste. Il existe sans doute de
meilleurs outils, mais sa suppres-
sion doit étre précédée par la mise
en place d'un systéme de taxation
du patrimoine et la création d'un
outil pour soutenir les PME.

Enfin, dans le contexte actuel,
I'Etat n’a pas les moyens de se pri-
ver de 3milliards d’euros de recet-
tes. Une telle somme correspond
aux «économies » obtenues par la
suppression de postes d’ensei-
gnants depuis 2007, ce qui menace
notre systeme éducatif et donc la
croissance future...

Des députés UMP proposent de
remplacer I'ISF et le bouclier
fiscal par une nouvelle tranche
marginale d'impét sur le revenu
a46 %. Qu’en pensez-vous ?

Pourquoi un tel « package » ? On
pourrait augmenter I'imposition
des hauts revenus tout en mainte-
nant!'ISF.LaFrance abesoinderen-
trées fiscales supplémentaires.
Avec la flambée de I'immobilier,
le propriétaire d’'un grand appar-
tement a Paris peut se retrouver
imposé a I'lSF, méme si ses reve-
nus n’ont rien d’exceptionnel...

C’est un faux argument. Rappe-
lons qu'il existe un abattement de
30% sur la valeur de la résidence
principale.Les dettes etlasituation
familiale sont prises en compte.
Une famille avec deux enfants non
endettée commence a payer I'ISF
quand la valeur de son apparte-
ment dépasse 1,2million d’euros.
Cela ne me semble pas anormal
qu’elle paie plus de 3000 euros par
an, le montant typique des impots
locaux a Paris pour un tel bien.
Que répondez-vous a ceux qui
affirment que I'lSF suscite
de nombreuses expatriations ?

Rien ne vient étayer cette affir-
mation au-dela de rares chiffres
brutset de quelques cas tres média-
tisés. Ceux qui quittent la France
partent aussi parce qu'ils veulent
travaillerdans des villes plus attrac-
tivesouvivre « entre soi».Sionsup-
prime'ISF, ils ne reviendront pas.
Faut-il rénover notre fiscalité ?

Unconsensusestentrainde nai-
tre en ce sens. Il faut revoir I'impo-
sition des particuliers et des entre-
prises.L'important, c’'est que notre
systeme fiscal permette a I'Etat de
préparer l'avenir en financant la
recherche, I'éducation, la santé...
La fiscalité doit étre un outil pour
faire fonctionner la France. I est
dés lors logique que ceux qui
détiennent de gros patrimoines et
d’importants revenus soient
davantage mis a contribution. ®

Propos recueillis par J. Po.
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Finansol et « Le Monde Argent » organisent les premiers Grands Prix de
la finance solidaire. Ils réecompensent quatre projets « a forte utilité sociale »

[.afinance
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a larealité
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es premiers Grands

Prix de la finance soli-

daire ont été remis, jeu-

di 4novembre, lors

d’'une cérémonie au sie-

geduMonde.Cet événe-
ment, qui marque le coup d’envoi
delasemaine delafinance solidai-
re, est organisé en partenariat avec
France Active, la Fondation du Cré-
dit coopératif, France Info, Public
Sénat et Finansol, association dont
le but est de promouvoir cette
épargne « différente ».

Un vaste chantier, car le déve-
loppement de la finance solidaire
reste embryonnaire. L'ensemble
des produits financiers solidaires
ne représentait que 2,4 milliards
d’euros a fin 2009. Un chiffre qui
peut sembler dérisoire comparé a
I'encours de I'assurance-vie
(1300 milliards d’euros) ou au
patrimoine financier des Francais
(3500 milliards d’euros).

Mais l'«autre » finance gagne
du terrain. Ses encours ont bondi
de 47 % en 2009, dopés par le suc-
ces del'épargne salariale solidaire.
L'intervention du législateur joue
un role-clé dans cette embellie.
Depuis 2001, au moins un des pro-
duits proposés aux salariés coti-
sant a un plan d’épargne pour la
retraite collectif (Perco) doit étre
un fonds commun de placement
d’entreprises solidaires (FCPES).
En janvier 2010, cette obligation a
été étendue a I'épargne salariale.
En 2009, avant méme que la nou-
velle loi soit effective, |'encours de
I'épargne salariale solidaire a dou-

Lexique

Finance solidaire Elle vise a met-
tre enrelation des épargnants
voulant investir dans des activi-
tés a forte utilité sociale et des
porteurs de projets ayant peu
acceés aux financements habi-
tuels.

Finance responsable (ou dura-
ble) Aussi désignée par I'acrony-
me ISR (investissement sociale-
ment responsable).

Sa particularité est d’intégrer
dans ses processus de gestion
des critéres non financiers, com-
me le respect de I'’environne-
ment ou la politique sociale des
entreprises.

blé, atteignant 1milliard d’euros.

Pourtant, peu d’épargnants
savent ce quise cachederrierel’ap-
pellation «solidaire». Il est vrai
que les contours de cette épargne
alternative restent flous. Beau-
couplaconfondent avecla finance
responsable (ou ISR, pour investis-
sement socialement responsable).
Mais leurs ressorts sont différents.
La finalité de la finance responsa-
bleestderéaliser des profitsenres-
pectant des criteres sociaux, envi-
ronnementaux et de gouvernan-
ce. Celle de la finance solidaire est
de soutenir des projets utiles a la
société. « Dans la finance solidaire,
l'argentestun moyen, pas unefina-
lité », résume Francois de Witt, pré-
sident de Finansol.

Autre source de perplexité, les
projets en question peuvent pren-
dre une multitude de formes juri-
diques: entreprise, coopérative,
association, organisation non gou-
vernementale... Et leurs champs
d’activité sontinnombrables :loge-
ment pour les plusdémunis, inser-
tion par 'emploi, protection de
I'environnement, aide aux pays
envoiededéveloppement, projets
culturels...

La complexité des produits
commercialisés par les banques
n’arrange rien. Surtout que cha-
cun propose unniveaude solidari-
té différent. Aux cotés des fonds
90/10 — qui consacrent jusqu’a
10 % de leur actif au financement
de projets solidaires —, on trouve
des produits dits «de partage»
(livrets, sicav, assurance-vie), qui

Financeur solidaire Intermédiai-
re financier qui centralise I'épar-
gne collectée par les banques lors
de la vente de produits solidaires
ades particuliers.

Produit solidaire Les plus cou-
rants sont les fonds solidaires,
quiconsacrentde 5% al0% de
leur actif a des projets solidaires.
Les livrets et les cartes de parta-
ge en font aussi partie.

Epargne de partage Elle consis-
te, pour I'épargnant, a faire don
de tout ou partie des revenus de
son placement a une ceuvre d’inté-
rét général, ONG ou association.

allouent une petite partie de leurs
intéréts a une association dési-
gnée par le souscripteur. A I'arri-
vée, seulement1% a 2% de l'inves-
tissement servent effectivement
au financement solidaire.

L'«autre » finance
gagnedu terrain.

Ses encours ont bondi
de 47% en 2009

Ceux qui disposent de revenus
importantset quijugentladosede
solidarité de ces produits trop
homéopathique peuvent investir
directementau capitald'une struc-
ture solidaire. IIs bénéficient alors
d’une déduction fiscale de 25% de
leurimpét surlerevenuoude75%
de leur imp6t de solidarité sur la
fortune (ISF).

Plutét que d’opter pour une seu-
leentreprise, aveclesrisques inhé-
rents, une autre solution consiste

a acheter des parts dans le capital
d’'un financeur solidaire (France
Active, Habitat et Humanisme,
Garrigue, la SID], la NEF...), dont le
role est de centraliser 1'épargne
pourl’orienter vers des projets soli-
daires, qu’il accompagne tout au
long de leur développement.

Ces «accoucheurs », dont I'acti-
vité s’apparente a du capital-ris-
que, jouent unrole-clé danslefonc-
tionnement de la finance solidai-
re.Ils risquent pourtant d’étre fra-
gilisés par un projet du gouverne-
ment qui veut exclure du disposi-
tif de défiscalisation les sociétés
financiéres (dont les financeurs
solidaires font partie) a partir de
2011. «L'impact d’une telle mesure
serait dramatique. Nous perdrions
I'une de nos principales ressour-
ces», déclare Jacky Blanc, prési-
dent du directoire de la NEF.

Sous la houlette de Claude
Alphandéry, fondateur et prési-
dent d’honneur de France Active,
lejury des Grands Prix de la finan-

«Le palmares dit la diversité

del’économie solidaire »

Claude Alphandéry, fondateur et président
d’honneur de France Active

Vous avez présidé le jury
des Grands Prix de la finance
solidaire. Votre bilan?

La plupart des dos-
(( siers de candidatu-
res étaient remar-

quables. La diversité du palmares
reflete les différents visages dela
finance solidaire. A la téte des pro-
jets récompensés, on trouve sou-
vent de jeunes entrepreneurs.
C'est encourageant de voir queles
«peres fondateurs » de 'économie
solidaire passent le relais a une
nouvelle génération. L'arrivée de
ces jeunes cadres, souvent bien for-
més, change le visage du secteur,
qui se professionnalise.

A quel rythme la finance solidai-
re va-t-elle se développer?
L’épargne salariale joue unrole-
clé.Elle pése 84,8 milliards d’eu-
ros. A peine 1% est investi sur des
produits solidaires. On pourrait

atteindre un jour 5%. Beaucoup
de gens sont préts a sacrifier 10 %
deleurs profits.

Les acteurs de la finance solidai-
re sont rares. Est-ce un frein?
Cavavenir. En1985, lorsque, ala
téte de France Active, j'ai créé les
premiers crédits solidaires qui per-
mettent aux banques de financer
des projets avec un risque mini-
mum, seuls les Caisses d’épargne,
le Crédit coopératif, le Crédit
mutuel et les Banques populaires
nous ont suivis. Aujourd’hui, des
banques « commerciales » comme
le Crédit agricole ou BNP Paribas le
font. Elles ont compris qu'il y avait
un marché a prendre. Le frein
actuel serait plutot le cotit tres éle-
vé de «I'ingénierie dela précari-
té». Ces projets nécessitent un sui-
vi plus lourd et plus coliteux que
celui des entreprises classiques. @
Propos recueillis par J.Po.

ce solidaire a récompensé, jeudi
4novembre, quatre projets solidai-
res parmi 110 candidats. Les lau-
réats sont Entreprendre pour
humaniser la dépendance (EHD),
une fonciere qui rénove et
construit des maisons de retraite
pour les personnes agées dépen-
dantes ; Websourd, une coopérati-
ve toulousaine qui développe des
systemes de haute technologie
permettantaux sourds de commu-
niquer avec les entendants ; Hala-
ge, une association de Seine-Saint-
Denis qui, en quinze ans d’ex-
istence,aemployé pres de 800 per-
sonnes en difficulté sur ses chan-
tiers d’insertion.

Enfin, le jury a choisi de remet-
tre le prix «coup de cceur», qui
encourage de jeunes pousses soli-
daires, a Croc la vie, une société
anonyme a responsabilité limitée
(SARL) de Lille qui livre des repas
bio dans les creches. Chaque lau-
réatarecuunedotation financiére
de 5000 euros.

Ce palmares refléte la diversité
de I'’économie solidaire. Aux cotés
d’'un pionnier comme Bernard
Devert, fondateur de EHD, la pré-
sence de jeunes entrepreneurs
sociaux comme Anthony Béharel-
le (Croc la vie) ou Yann Geindreau
(Halage), a peine trentenaires,
témoigne de I'émergence d'une
nouvelle génération. Avec une
approche différente de la solidari-
té. «Alors que les fondateurs de
I'économie solidaire étaient impré-
gnés de la culture du don et de I'ac-
tion sociale, la nouvelle vague,
mieux formée, souvent issue des
grandes écoles, gére davantage les
projets solidaires comme de vérita-
bles entreprises », constate Fran-
cois de Witt.

Encorerécent,l'essordelafinan-
cesolidaire est favorisé parlacrise,
qui ameéne de nombreux épar-
gnants a s’interroger sur le sens de
leur épargne. Restée a I'écart du
mouvement, l'assurance-vie
devrait bientot franchir le pas. @

« Les financeurs pourraient
connaitre des difficultés »

Jean-Louis Bancel, président

du Crédit coopératif

La finance solidaire est encore
embryonnaire. A quel rythme
lavoyez-vous se développer?

Beaucoup d’épar-
(( gnants sont préts a
apporter leur écot

pour que leur argent travaille de
faconintelligente. Mais attention a
un déséquilibre qui pourrait surve-
nirentreI'offre etla demande!La
définition des entreprises solidai-
res, précisée par laloi Fabius de
2001, est tres stricte. Du coup, les
financeurs solidaires, qui jouent
unrole essentiel dans 'accompa-
gnement des projets, sont soumis
a de fortes contraintes sur leur ges-
tion. Leur financement repose en
grande partie sur des subventions
publiques. Avec la diminution des
dépenses de I'Etat, ils pourraient se
retrouver en difficulté. C’est
d’autant plus vrai qu'accompa-
gner des projets solidaires nécessi-
te une expertise colteuse.

Faut-il assouplir les critéres
pour qu’une structure soit consi-
dérée comme «solidaire» ?

La solution serait plutot que
les banques acceptent de prendre
en charge une partie des cotts
d’accompagnement des finan-
ceurs solidaires. C’est seulement
a cette condition que de nou-
veaux financeurs pourront naitre
et se développer.

Aujourd’hui, le marché est gui-
dé par l'offre. L'épargne salariale
apportera un relais. Les produits
solidaires restent confidentiels.
Mais leur notoriété va croitre, pro-
voquant une prise de conscience
aupres du grand public.

Il ne faut cependant pas aller
plus vite que la musique en dépré-
ciant les critéres d’entreprise soli-
daire. Rappelons-nous que rien
de tout cela n’existait il y a dix
ans.®

Propos recueillis par J. Po.
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Lauréat catégorie « moins de dix salariés » : EHD

ANCIEN PROMOTEUR immobilier
devenu prétre, Bernard Devert est
une figure de I'économie solidai-
re. C'est en délogeant les familles
ouvriéres du quartier de la Croix-
Rousse, a Lyon, qu'il prend
conscience de I'aberration du capi-
talisme sauvage. En 1985, il fonde
Habitat et Humanisme, devenu
aujourd’hui le principal financeur
dulogement tres social — pour les
plus démunis —en France.

1l a créé en 2003 Entreprendre
pour humaniser la dépendance
(EHD), une société coopérative de
cing salariés qui achete, rénove et
construit des batiments destinés a
accueillir des personnes agées
dépendantes. « A la retraite, beau-
coup de personnes dgées n’ont plus
les moyens de conserver leur loge-
ment, explique Bernard Devert.

Avecl'allongement de la durée de
la vie, nous sommes face a des
enjeux considérables. »

Aleur arrivée, 'age moyen des
personnes hébergées est de 89 ans,
pour un séjour de trois ans en
moyenne. Elles paient 6 euros par
jour, la moitié du prix de revient
d’un séjour dans le privé. EHD
développe aussi des maisons
«intergénérationnelles », dans les-
Identité Entreprendre pour
humaniser la dépendance, créée
en 2003 a Rillieux-la-Pape (Rh6-
ne-Alpes), développe I’héberge-
ment social pour personnes
agées et handicapés mentaux.

Chiffres Chiffre d’affaires 2009:
550 000 euros.
Résultat2009:122 223 euros.

quelles des jeunes logent a proxi-
mité des personnes dépendantes.
Un premier batiment de ce type a
été inauguré a Lyon en 2007. Un
autre devrait voir le jour a Noisy-le-
Grand (Seine-Saint-Denis) en 2011.

Neuf maisons en sept ans
EHD a bénéficié du soutien de
I'épargne salariale solidaire. Par le
biais de son fonds commun de pla-
cement d’entreprise (FCPE) « Retrai-
te action socialement responsable
et solidaire », Natixis a apporté
500 000 euros de capital. Un prét
de 100000 euros a été consenti
par France Active. Mais la particula-
rité du financement de EHD est de
faire directement appel a I'épar-
gne publique. Son statut de société
anonyme a capital variable lui per-
met d’augmenter son capital et de

proposer aux particuliers de sous-
crire des parts sociales de la socié-
té. Ces actions ne rapportent rien,
mais elles permettent d’obtenir
une réduction de son impot sur le
revenu de 25 % (dispositif Madelin)
ou de 75 % pour ceux qui sont sou-
mis al'impdt de solidarité sur la
fortune (loi TEPA de 2007). L'inves-
tisseur peut récupérer sa souscrip-
tion au bout de cinq ans.

Depuis sa création, EHD a ainsi
collecté 5 millions d’euros. En sept
ans, neuf maisons de retraite ont
été construites ou rénovées.
«L’économie solidaire était une
utopie, c’est devenu une réalité,
note M. Devert. La crise distillant
le doute sur le modéle économique
dominant, de plus en plus de gens
s’interrogent sur le sens a donner a
leurépargne.» ®

Laureat catégorie « de dix a cinquante salariés » : Websourd

L'ECONOMIE solidaire peut aussi
s’aventurer sur le terrain des hau-
tes technologies. C'est le cas de
Websourd, qui développe des sys-
témes permettant aux sourds de
téléphoner (grace a un opérateur
qui traduit les propos en langue
des signes), de communiquer avec
les administrations ou d’accéder a
'actualité sur un site Internet.
Identité Websourd, créé en 2001
aToulouse, sous forme associati-
ve puis transformé en coopérati-
ve en 2003, propose des outils de
traduction enlangue des signes
pour personnes sourdes.

Chiffres Chiffre d’affaires 2009:
763626 euros.
Résultat 2009: 95809 euros.

Lauréat catégorie « plus 50 salariés » : Halage

L’ILE-SAINT-DENIS, sur la Seine,
est un havre de paix et de verdu-
re a quelques minutes de la gare
RER de Saint-Denis (Seine-Saint-
Denis). C'est la qu'une dizaine
d’habitants ont créé en 1994 'as-
sociation Halage. Leur idée?
Recruter des chomeurs en
contrat aidé afin de rénover les
berges de Seine.

Quinze ans plus tard, I'associa-
tion compte 30 permanents et
emploie 70 personnes en contrat
d’insertion. « Ce sont des person-
nes en grosse difficulté. Certaines
ont perdu leur logement, d’autres
maitrisent mal le francais. Beau-
coup de jeunes sans formation.
Certains souffrent d’addiction et
ont eu des problémes avec la jus-
tice », précise Yann Geindreau, le
directeur.

En 2003, Halage a pourtant
failli disparaitre. L’achat du sie-
ge a plombé les comptes. « C'est
la finance solidaire qui nous a
sauvés », dit M. Geindreau. En
2004, un prét de 80 000 euros

accordé par le Crédit coopératif
apporte un ballon d’oxygene.
Mais 'association a besoin d’ar-
gent frais pour lancer de nou-
veaux chantiers.

«Recommencement»

Halage finance 30 % de chaque
projet, le reste provient de sub-
ventions. « La logique d’insertion
est difficile a concilier avec la
recherche de la rentabilité, justi-
fie M. Geindreau. Quand les sala-
riés arrivent chez nous, il faut les
former et les remettre en selle. En
moyenne, ils ne restent qu’'un an a
Halage: c’est un éternel recom-
mencement!» En 2006, I'associa-
Identité L’association Halage,
créée en 1994 en Seine-Saint-
Denis, lance des chantiers d’inser-
tion spécialisés dans I'aménage-
ment d’espaces verts.

Chiffres Chiffre d’affaires 2009:
569000 euros.
Résultat 2009: 64 905 euros.

tion fait appel au financeur soli-
daire France Active, qui lui avan-
ce 25000 euros et apporte sa
garantie pour un prét bancaire de
60000 euros. Avec 25000 euros
supplémentaires fournis par le
fonds commun de placement
Insertion emploi (Natixis AM),
Halage franchit un cap. « France
Active nous a aidés a nous structu-
rer, explique M. Geindreau.
C’était indispensable : une associa-
tion comme la nétre doit remplir
en permanence des dossiers pour
justifier des aides recues et en
obtenir de nouvelles. »

Outrel'entretien des berges de
Seine entre Colombes et Rueil-
Malmaison (Hauts-de-Seine), plu-
sieurs chantiers sont en cours.
L’association aménage les talus
delignes du RER et a créé en 2003
un centre de formation qui per-
met a ses salariés d’obtenir un
certificat d’aptitude profession-
nelle «travaux paysagers ». En
quinze ans, 800 personnes ont
pris un nouveau départ. ®

Lauréat catégorie « coup de cceur » : Crocla vie

INGENIEUR chez Renault dans la
région lilloise, Anthony Béharelle
prend un virage en 2007. Ce tren-
tenaire reprend des études en
développement local et en écono-
mie solidaire a 'université de
Valenciennes.

Son projet ? Avec une mere
coordinatrice de la petite enfance
et des amis maraichers bio, il cou-
le de source: proposer des repas
bio aux créches delarégion. Le
marché dubio pour les tout-petits
est en effet délaissé par les grands
groupes de restauration collecti-
ve.Enaoit 2009, il lance Crocla
vie. Un an aprés sa création, cette
société anonyme a responsabilité
limitée (SARL) fournit 260 repas
par jour a une dizaine de creches
de la métropole lilloise. Un pre-
mier cuisinier a été embauché en
janvier —Croc la vie compte désor-
mais deux salariés.

Autotal, M. Béharelle a investi
21000 euros. Le reste du capital,

environ 20 000 euros, a été appor-
té par la finance solidaire:

8000 euros par Autonomie et soli-
darité, organisme de capital-ris-
que solidaire, et 10 000 euros par
cinq clubs Cigales (clubs d'investis-
seurs pour une gestion alternati-
ve et locale de 'épargne solidaire).
Deux préts d’honneur comple-
tentle financement : le réseau
Entreprendre Nord avance

25000 euros et la chambre de
commerce de Lille 20 000 euros.

Anthony Béharelle revendique

son ancrage régional : « 80 % des
Sruits et légumes que nous utili-
sons proviennent de la région »,
Identité La SARL Croc la vie,
crééeen 2009 a Lille, fournit

des repas bio aux créches

de lamétropole lilloise.

Chiffres Chiffre d’affaires ao(it
2009-a001t2010: 115000 euros.
Résultat: -5000 euros.

précise-t-il. Croc la vie loue actuel-
lement la cuisine d'un traiteur
situé a Hem (Nord), pres de Lille.
La dotation financiére des Grands
Prix de la finance solidaire va
l'aider a s’installer dans sa propre
cuisine. Autre projet, la transfor-
mation de la société en coopérati-
ve. « Cela nous permettra de réunir
autour de la méme table les pro-
ducteurs bio afin de structurer la
filiere », dit-il.

«Non délocalisable »

Crocla vie devrait réaliser ses
premiers bénéfices en 2010, mais
dégager une forte rentabilité n’est
pasla priorité de M. Béharelle.
«Mon objectif, c’est d’avoir un
impact sur la société, I'environne-
ment et d’améliorer les comporte-
ments alimentaires. Et de réaliser
un projet solidaire en créant des
emplois non délocalisables », expli-
que lejeune chef d’entreprise. @

Page réalisée par].Po.

Le projet a été lancé en 2001
sous forme d’association par la
Fédération nationale des sourds de
France et]'Union régionale des
sociétés coopératives de produc-
tion de Midi-Pyrénées Languedoc-
Roussillon. Mais le véritable décol-
lage alieu en 2003, lorsque Web-
sourd opte pour le statut de socié-
té coopérative d'intérét collectif,
sous la direction de son président,
Francois Goudenove, un ancien
ingénieur d’Airbus qui a décidé de
se consacrer au projet apres étre
devenu pere d'un enfant sourd.

Ilaréuni 600 000 euros, non
sans difficultés. « Ce type d'activité
nécessite beaucoup de capitaux,
explique-t-il. Les banques étaient
réticentes a financer un projet sur
le handicap porté par une coopéra-

% de frais
sur tous vos
versements

4,05 0/0 net?
en 2009 sur le fonds
garanti en euros

tive de sourds. Chez nous, tout le
monde parle la langue des signes et
la moitié des salariés [14 sur 26|
sont sourds. » Parmi les organis-
mes qui ont participé au finance-
ment, des acteurs de la finance soli-
daire: le Crédit coopératif, France
Active, les sociétés de capital-ris-
que solidaire IES et Esfin-IDES, la
Nouvelle économie fraternelle
(NEF), les Cigales (clubs d'investis-
seurs pour une gestion alternative
etlocale de I'épargne solidaire), ain-
sique la Mutualité francaise, les
Caisses d’épargne et la Macif.
Quelque 500 000 personnes
sont sourdes en France. Leur seul
moyen d’échange avec les enten-
dants repose souvent sur la lan-
gue des signes, qui ne compte
que 300 interprétes diplomés.

«Plus que de leur handicap, les
sourds sont victimes de 'exclusion
sociale et du manque d’accés a l'in-
Jformation », affirme M. Goudeno-
ve. Cette population a peuacces a
I'écrit: 80 % des sourds de nais-
sance sont illettrés et seuls 4%
sont diplomés de I'enseignement
supérieur. Seulement un tiers
exerce un métier.

Laloi surle handicap de 2005 a
fait bouger les choses. Toute entre-
prise de plus de vingt salariés doit
employer au moins 6 % de person-
nes handicapées, sous peine
d’amende. « L'impact de cette loi
est réel, juge M. Goudenove. Mais
pour améliorer la situation des
sourds, il faut davantage d’inter-
preétes en langue des signes et des
outils plus accessibles. » @
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Les circuits complexes
du financement solidaire

Comment I'argent passe du portefeuille de 'épargnant
au bilan deI'entreprise ou de l'association solidaire

epuis leur création en 1993,
D les Nouveaux Robinson dis-

tribuent des produits biolo-
giques et écologiques dans leur
magasin de Montreuil-sous-Bois
(Seine-Saint-Denis). Avec aujour-
d’hui quatre petites ou moyennes
surfaces, 200 salariés et un capital
social de 3,7millions d’euros, c’est
une entreprise en bonne santé,
comme bien d’autres. A un détail
pres: il s’agit d'une coopérative, ou
les salaires les plus élevés sont pla-
fonnés et le personnel dispose de
conditions sociales avantageuses.
Ce qui lui vaut d’étre agréée entre-
prise solidaire par la préfecture.

Les Nouveaux Robinson s’ap-
puient depuis leur création sur
I'épargne solidaire. « D’abord en
fédérant des particuliers, plutot mili-
tants, qui ont apporté leur argent
personnel pour constituer le capital
de départ, explique Jean Mata, pré-
sident du directoire. Puis en sollici-
tant des financeurs solidaires, car
les banques ne pouvaient répondre
anos besoins enraisonde l'originali-
té et des risques du projet. »

Les bonnes fées qui se sont pen-
chées sur le berceau des Nouveaux
Robinson ont pour noms Cigales
(Clubs d’investisseurs pour une ges-
tion alternative et locale de 'épar-
gne solidaire), la société de capital-
risque solidaire Garrigue, le finan-
ceur France Active, la coopérative
Nouvelle économie fraternelle
(NEF) et le fonds commun de place-
ment (FCP) «Insertion emploi» de
Natixis, un fonds dit 90/10
(c’est-a-dire qu'il consacre 10% de

sonactifau financementde structu-
res solidaires).

Elles sont d’abord arrivées en
apportant du capital social, puis cer-
taines ont aussi prété de 'argent a
la coopérative pour financer ses
investissements. « La part des finan-
ceurs solidaires dans notre bilan est
montée jusqu’a 25 % en 1997, puis
elle a diminué a moins de 1% au
début des années 2000 », poursuit
M. Mata. Les apports en capital ont
été remboursés, avec une petite

Selon les secteurs
d’activité concernés,
on ne trouve pas

les mémes financeurs,
car ceux-ci cultivent
leur propre jardin

rémunération, a tousles financeurs
qui ont depuis demandé a retrou-
verleur mise,al’'exceptionde Garri-
gue, toujours au «tour de table ».
Désormais, les préts accordés par la
NEF (1,1 million d’euros, en cours de
remboursement) représentent I'es-
sentiel du volet solidaire.
«Aujourd’hui, nous pourrions
nous passer des financeurs solidai-
res, car nous avons une structure de
bilan trés saine et les banquiers tra-
ditionnels sont préts a nous accom-
pagner. Mais, par conviction, nous
restons fidéles a la NEF et au Crédit
coopératif, d'autant qu’ils ont tou-
jours été a nos cotés dans les
moments difficiles », dit Jean Mata.

Sansl'apport d’épargnants préts
asacrifierlarentabilité, I'entreprise
n’aurait pu voir le jour. Dans ce
domaine, tous les chemins possi-
bles ont été empruntés.

Le principal, c’est I'investisse-
ment direct des épargnants par le
biais del'achat de parts sociales qui
ouvrentdroitauneréductiond’im-
pot correspondant a 25% de leur
investissement et rapportent de
3% a 5% par an. « Grdce d eux, nous
avons pu nous passer d'emprunts »,
justifieJean Mata. Vientensuitel'in-
vestissement direct par des finan-
ceurs et «capital-risqueurs » com-
me France Active ou Garrigue.

France Active, qui est le princi-
pal opérateur d’épargne solidaire
pour 'emploi en France, bénéficie
d’apports qui proviennent dediver-
ses sources, mais la principale nait
dans les fonds 90/10, puisque les
gérants de ceux-ci choisissent fré-
quemment cet intermédiaire pour
affecter leur part solidaire.

Les personnes qui ont investi
dansuntelfonds sont donc,indirec-
tement, soutien de France Active et
permettent de financer 'emploi
dans les entreprises solidaires. En
20009, France Active a ainsi financé
plus de 5000 projets, dont 735 por-
tés par des entreprises solidaires,
grace a 12,7millions d’euros prove-
nant de cette forme d'épargne.

Selon les secteurs d’activité
financés, on ne trouve évidem-
ment pas les mémes financeurs,
car nombre d’entre eux cultivent
leur propre jardin. C’est le cas, par
exemple,d’'Habitatet Humanisme,

Les quatre facons d’investir solidaire

Produits de partage
457 millions d'euros
Livret d'épargne - Assurance-vie
dont 1% a 2 % financent des associations
choisies par le souscripteur

5% a10 % financent des projets

Fonds solidaires
692 millions d'euros

sol

rgnants
idaires

2,4 milliards d'euros

(2]

sicav, FCP...

©

solidaires Epargne

salariale solidaire

2]

Investissements
directs
240 millions d'euros
Actions - parts sociales
100 % financent des projets solidaires

1 milliard d'euros
Plan d'épargne-entreprise
5% a10 % financent des projets

solidaires

FINANCEURS SOLIDAIRES*

Solidarité
internationale

Emploi

Environnement

SOURCE : FINANSOL

Logement social

* Les financeurs solidaires jouent un role clé dans le mécanisme de I'épargne solidaire. lls centralisent I'essentiel de la collecte
des établissements financiers, puis sélectionnent les projets qui en bénéficieront et les accompagnent dans leur développement.

qui se consacre au logement tres
social - pour les plus démunis —en
levant des fonds auprés d’investis-
seurs pour le compte de sa société
fonciere, mais qui recoit aussi une
partie d’investissements prove-
nant de fonds 90/10. Son fonda-
teur, Bernard Devert, s’est aussi
associé a plusieurs produits finan-
ciers afin d’en recueillir des dons,

Une multitude de produits financiers disponibles

Epargne, participations, cartes bancaires... Plusieurs offres font appel a la générosité des clients

sol a mis en place un label

solidaire pour les produits
financiers.Il concerne aujourd’hui
119 produits, commercialisés par
une poignée d’établissements ban-
caires, du Crédit coopératif a La
Banque postale en passant par les
Banques populaires ou le Crédit
mutuel.
Les livrets solidaires Les livrets
bancaires solidaires font appel ala
générosité des clients, qui renon-
centaune partiedeleurrémunéra-
tion au profit d'une association.

«Le Livret Agir propose une

rémunération équivalente a celle
du Livret A aprés imp6ts. Mais le
détenteurreverse lamoitié des inté-
réts annuels a l'une des 21associa-
tions partenaires », précise Jérome
Henry, directeur du marché des
particuliers au Crédit coopératif. Il
existe aussi des comptes a terme
solidaires proposés notamment
parlaNEF, coopérative de finances
solidaires.

E n 1997, I'observatoire Finan-

Les fonds solidaires Distribués
par de nombreuses banques ainsi
queparlecanaldel'épargnesalaria-
le, les fonds solidaires consacrent
une partie de leur actif au finance-
ment de structures solidaires. Une
démarche complémentaire de cel-
ledesfonds d’investissement socia-
lement responsables (ISR), gérés en
prenanten comptedes critéres non
financierstels quelerespectdel’en-
vironnement.

Une autre catégorie de produits
doit étre distinguée: il s’agit des
fonds dits «de partage », qui ver-
sent une partie des revenus qu’ils
génerenta uneassociation sous for-
me de dons. Ils permettent doncde
bénéficier des avantages fiscaux
liés aux dons. LCL, Crédit agricole,
Crédit coopératif, Crédit mutuel,
Financiére de Champlain et bien
d’autres établissements proposent
ce type de produits. Certains pro-
duits a la fois solidaires, ISR et de
partage combinent les trois formes
de solidarité.

L’assurance-vie solidaire Si la
mutuelle Carac et 'assureur AVIP
proposent déja des contrats d’as-
surance-vie solidaires labellisés
parFinansol, ce n’est pas encorele
cas du Crédit coopératif. « Nous
travaillons a compléter notre gam-
me solidaire par une assurance-
viede partage, mais il reste des dif-
ficultés techniques a résoudre
pour partager les intéréts du fonds
en euros entre I'épargnant et I'as-
sociation de son choix », précise
Jérome Henry.

Plus avancée, la Fédération des
associationsde prévoyanceet d’en-
traide sociale a lancé en 2007 un
contrat d’assurance-vie baptisé
Solid'R Vie, qui propose a ses sous-
cripteurs de faire un don annuel au
profitd'une oude plusieursassocia-
tions. 1l s’agit d'une option, c’est
pourquoi ce produit n’a pas obtenu
le label Finansol. Plus récemment,
en mars 2010, la MAIF a aussi lancé
uncontratd’assurance-vie compre-
nant un compartiment en unités
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T1963-E24, 1963
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de compte « responsable et solidai-
re». Une partie de cette poche est
investie sur un fonds «Insertion
emplois dynamique » labellisé par
Finansol. Les autres assureurs res-
tent, pour l'instant, frileux sur ce
terrain.
Les parts de capital d’entrepri-
ses solidaires Il est aussi possible,
pour les particuliers les plus enga-
gés, de participer au financement
de I'économie solidaire en prenant
directement une participation au
capital d'un financeur solidaire
comme la NEF, la fonciére Habitat
et Humanisme ou la Société d'in-
vestissement de France Active
(SIFA). L'association Finansol a ain-
siaccordé son label a une vingtaine
destructures permettant'investis-
sement en actions non cotées. A la
NEEF, les parts sociales sont accessi-
bles a partir de 150 euros. La sous-
cription de ce type d’actions donne
droitauneréductiondel'impot sur
le revenu égale a 25% du montant
de l'investissement, dans la limite
de certains plafonds.
Les cartes bancaires solidaires
Elles ne sont pas concernées par le
label Finansol puisqu'il ne s’agit
pas de placements financiers,
mais bien de cartes bancaires clas-
siques dotées d’'un mécanisme de
solidarité. A La Banque postale, le
client choisissant une carte Unicef
ou Solidarité Sida se voit facturer
2euros supplémentaires sur sa
cotisationannuelle, quisontrever-
sés a 'association choisie. Au Cré-
dit coopératif, c’est la banque qui
est solidaire avecla carte Agir: elle
verse 3 euros a une associationlors
de la souscription, puis 0,06 euro
achaque retrait réalisé avec la car-
te. Précision:le montant dela coti-
sation est identique a celuides car-
tes classiques. Le client peut choi-
sir, sur option, de verser lui aussi
quelques centimes a chaque
retrait ou paiement. ®

Agnés Lambert

dans le cadre d'un mécanisme de
partage. Les investissements réali-
sés dans le FCP « Habitat et Huma-
nisme »,le Livret Agir du Crédit coo-
pératif, 'assurance-vie Allianz VIP
ouun compte de sicav de la Société
générale se traduisent par des res-
sources supplémentaires pour'as-
sociation qui prend en charge les
personnes les plus démunies.

Particularité de I'épargne soli-
daire: la totalité des fonds inves-
tis, prétés ou donnés sont pla-
césdans!’objet social del'organis-
me. Chaque épargnant solidaire
peut le vérifier: la plupart de ces
organismes communiquent l'in-
tégralité des investissements
financés. @

Eric Leroux

|
Les fonds solidaires, une
appellation réglementée

Ces produits doivent consacrer de 5% a10 % de
leur actif au financement de structures agréées

ontrairement a l'investisse-
C ment socialement responsa-

ble (ISR), auquel il est malaisé
de trouver une définition commu-
ne, les fonds solidaires sont claire-
ment identifiés. Selon la loi Fabius
de 2001, ils doivent consacrer de
5% a10 % de leur actif au finance-
mentde structures solidairesayant
recu un agrément préfectoral.

Cette part de solidarité peut
consister en une prisede participa-
tionau capitald'une structure soli-
daire ou en un prét accordé par la
sicav a celle-ci, a des conditions
avantageuses. «Nous financons
36entreprises solidaires différen-
tes via nos fonds, principalement
en leur accordant des préts pou-
vant aller de 50000euros a
400000euros en moyenne »,
explique Francois Lett, directeur
général délégué et responsable de
la gestion éthique et solidaire
d’Ecofi Investissements (Crédit
coopératif), qui gere 227 millions
d’euros de fonds solidaires.

Le solde des portefeuilles — les
90 % restants — peut étre géré
librement en actions ou obliga-
tions selonles produits. La majori-
té de ces fonds sont aussi pilotés

avec une approche ISR,
c’est-a-dire intégrant des criteres
autres que financiers.

«Nos fonds solidaires “Insertion
emploi” sont aussi des produits ISR.
Nous nous préoccupons de la politi-
quedes entreprisesen matiéred’em-
ploi et de relations humaines pour
gérer le reste du portefeuille »,
confirme Christophe Point, direc-
teur commercial de Natixis AM,
dont la gamme pese 322 millions
d’euros. Celle-ci se décline en trois
produits par niveau de risque:
«Insertion emplois dynamique »
est investi en actions, «Insertion

emplois équilibré » estdiversifiéen
actionsetobligations, et « Insertion
emplois sérénité» est positionné
sur les obligations a court terme.

Le méme type de segmentation
existe au Crédit coopératif sur la
gamme solidaire. ALaBanque pos-
tale, le fonds « LBPAM Responsa-
ble actions solidaire », lancé en
juin, consacre quant a lui 90 % de
son portefeuille aux actions euro-
péennes.

«Amortisseur»

«Par définition, la poche solidai-
re ne génere pas de performance.
En investissant dans un fonds soli-
daire, I'investisseur choisit derenon-
cer a la performance sur 5% a 10 %
de son portefeuille. Cela peut se révé-
ler pénalisant lorsque les marchés
montent, mais cela crée unamortis-
seuren cas de baisse », note Isabelle
Coquelle-Ricq, responsable de la
promotion et du développement
ISR chez Ideam, la société de ges-
tion ISR d’Amundi, qui alimente
les réseaux LCL et Crédit agricole.

Anoter, labanque verte a trans-
formé, début novembre, ses fonds
de partage, permettant a l'investis-
seur d’effectuer un don au profit
d’'un organisme en fonds solidai-
res. « CASolidarité habitat ethuma-
nisme » et « CA Solidarité contre la
faim» sont donc désormais des
fonds solidaires de partage. Undou-
ble niveau de solidarité aussi pro-
posé par le Crédit coopératif pour
certains de ses produits.

Mais le guichet des banques
n’est pas le canal de distribution
principal des fonds solidaires :1'en-
cours global de ces produits attei-
gnait 1,5 milliard d’euros fin 2009,
dont les deux tiers via I'épargne
salariale.®

A.lLa.
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Deétiscalisation : ce qui peut étre fait d'ici au 31decembre

Al'image de laréduction d'impot Scellier, certains dispositifs devraient étre rognés a partir de 2011. Mais mieux vaut éviter toute précipitation

ne mesure phare du projet

l | deloi de finances pour 2011,

dontl'examenacommencé

lundi 18 octobre a I’Assemblée, est

laréductionde 10 % des niches fisca-

les, cesavantages sous formede cré-

ditsouderéductions d'impot surle

revenu, accordés en contrepartie

d'un investissement réalisé par le
foyer fiscal.

Seraient concernés, d’abord,
touslesdispositifsenfaveurdel'in-
vestissement immobilier locatif
(réductions d'impot Scellier, Censi-
Bouvard, Malraux...), a 'exception

« Acheter

aladerniére minute
unrez-de-chaussée
sombre et mal situé
juste pour payer
moins d'impots

(...) estadéconseiller! »

Christine Valence-Sourdille
BNP Paribas

de ceux effectués dans le logement
social outre-mer. Le projet de loi
vise aussi le crédit d'impot « déve-
loppement durable», les réduc-
tions d’impot pour investisse-
ments outre-mer, ainsi que celles
accordées pour souscription au
capital d'une petite ou moyenne
entreprise (PME), d'une société
pour le financement de I'industrie
cinématographique etaudiovisuel-
le (Sofica), d'une société de finance-
ment de la péche artisanale
(Sofipéche), de parts de fonds d'in-

vestissements de proximité (FIP) et
de fonds communs de placement
dans linnovation (FCPI).. Cette
mesure ne devrait s'appliquer qu'a
partir de I'imposition des revenus
de 2011 (impot a payer en 2012) et
uniquement pour les dépenses
payéesacompterdui”janvier 2011.

Les investissements réalisés
avant la fin de 'année — y compris
ceux permettant de bénéficier
d'une réduction d'impot étalée
dansletemps—, etlesavantages qui
trouvent leur fondement dans une
décisiond’investissement immobi-
lier formalisée avant le 1”janvier
2011, échapperaient a ce coup de
rabot. Faut-il pour autant se lancer
avantlafindel’année dans une opé-
ration de défiscalisation ?

«Acheter a la derniére minute un
rez-de-chaussée sombre et malsitué
uniquement pour payer moinsd'im-
pots I'année prochaine est a décon-
seiller ! », souligne Christine Valen-
ce-Sourdille, ingénieur patrimo-
nial chez BNP Paribas. D’autant que
si la signature d’'une promesse
d’achat avant la fin de 'année per-
met d’échapper au coup de rabot
de10%,celan’auraaucuneinciden-
ce sur le montant de I'impo6t a
payer en 2011, au titre des revenus
de2010.Car c’estladatedelasigna-
ture de I'acte authentique ou celle
de I'achévement des travaux, en
casd’achat d'unlogement sur plan,
qui marque le point de départ des
avantages fiscaux.

Parexemple, pour uninvestisse-
ment dans le neuf ouvrant droit a
la réduction d’'impot Scellier, la
signature d'une promesse d’achat
avantlafindel’année peut permet-

|
Les hauts revenus peuvent
alleger leur imposition

en devenant philanthropes

La France offre I'un des cadres
les plus favorables aux donateurs

ted outils trés riche en matie-

re de philanthropie. C’est
méme 'un des pays qui offre le
cadre fiscal le plus attrayant au
monde en la matiere. Un environ-
nement privilégié quele gouverne-
ment n’a pas souhaité modifier. A
I'occasion de la présentation de la
loi de finances pour 2011, endiscus-
sion au Parlement, il a annoncé
qu'il ne toucherait pas aux incita-
tions fiscales liées aux dons. Une
aubaine pour les philanthropes
qui cherchent aujourd’hui a allier
générosité et efficacité dansla ges-
tion de leurs projets.

Sila carotte fiscale est rarement
le principal moteur des particu-
liers fortunés soucieux de soute-
nir des actions solidaires, ils se
réjouiront néanmoins de pouvoir
bénéficier de crédits d’impot
importants. Encore faut-il pouvoir
serepérer dans lajungled’offres et
le foisonnement de mesures fisca-
les. Parmi les interrogations les
plus fréquentes figure celle-ci: le
bienfaiteur doit-il faire une simple
donationoulaisser une trace dura-
ble de son engagement en créant
sa propre structure philanthropi-
que? La réponse dépend beau-
coup du profil du contribuable et
de ses motivations.

Quelles que soient ses échéan-
ces et 'ambition de son projet, sa
générosité sera récompensée par
un « cadeau fiscal ». En versant un
donauneassociation oua unefon-
dation d’intérét général, le contri-
buable peut, en effet, bénéficier
d’une réduction d'imp6t sur le
revenu de 66 % des sommes ver-
séesdanslalimite de 20 % dureve-
nu imposable. Sachez qu'il est
encore possible d’actionner ce dis-
positif avant la fin de 'année.

Autre levier fiscal prisé par les
philanthropes: la donation tem-

L a France dispose d’'une palet-

poraire d'usufruit. « Ce dispositif
est conseillé aux contribuables qui
disposent de revenus du capital
importants, explique Sandrine
Quilici, directrice de l'ingénierie
patrimoniale chez la banque suis-
se Pictet. Il leur permet de consa-
crer les revenus dont ils n’ont pas
besoin a une bonne ceuvre. L'usu-
fruit peut aussi bien porter sur un
portefeuille de valeurs mobiliéres
que sur de 'immobilier locatif. Cet-
te opération leur permet de faire
sortir le bien donné temporaire-
ment de la base taxable a I'ISF
[impét de solidarité sur la
fortune]et de diminuer ainsi méca-
niquement cet impot. »

Plafonnement

A plus long terme, pour ceux
qui souhaitent s’investir person-
nellement, le fonds de dotation ou
la création d’une structure phi-
lanthropique proposent un cadre
fiscal attrayant. La dotation de la
structure ouvre droit a une réduc-
tion de I'impot sur le revenu et de
I'impdt sur les sociétés.

Enfin, les contribuables assujet-
tis al'ISF peuvent profiter de'une
des mesures de la loi «travail,
emploi, pouvoir d’achat» (TEPA)
de 2007 en faveur des fondations
reconnues d’utilité publique et
des organismes d’insertion. Elle
leur donne droit a une réduction
d’'impot égale a 75% du montant
des versements effectués, plafon-
née a 50 000 euros.

Si cette mesure a surtout profi-
té aux petites et moyennes entre-
prises, les fondations se mobili-
sentautour «dudonISF » etappel-
lent les philanthropes a faire de
méme.

Le contribuable a plusieurs pos-
sibilités pour conjuguer épargne
et générosité. @

Sandrine L'Herminier

tredebénéficier, pour unlogement
livré en 2011, d'un taux de réduc-
tion de 15 % ou de 25% s’il est label-
lisé « Batiment basse consomma-
tion ».Cestaux ne seraient plus que
de 13 % ou 22% pour un logement
acquis en 2011. Mais dans les deux
cas, la réduction ne s’appliquera
qu’a partir de 'impot a payer en
2012, au titre des revenus de 2011.
A moins de jeter son dévolu sur
des partsdesociétés civiles de place-
ment immobilier (SCPI) ouvrant
droital’avantage Scellier. « Cela per-
met de bénéficier inmédiatement
de la réduction d'impét puisqu’elle
est accordée au titre de 'année de
souscription des parts, précise
M™Valence-Sourdille. Mais il s‘agit

d’un investissement sur le long ter-
me car, en contrepartie d'une réduc-
tionimmeédiate, le porteur doit s’en-
gager da conserver ses parts jusqu’au
terme de I'engagement de location
deneufans pris parla SCPIsur le der-
nier des logements acquis grdce a sa
souscription. Sachant que la SCPI
dispose d’une période de dix-huit
mois pour investir le montant de la
souscription, puis de douze mois
pour mettre les logements en loca-
tion une fois I'immeuble acquis ou
achevé, il faut donccompter globale-
ment quatorze ans avant la liquida-
tiondela SCPL »

Autre possibilité pour bénéficier
d'une réduction d'imp6t imputa-
ble sur I'impdt a payer en 2011:

souscrire avant le 31décembre au
capital d'une PME non cotée, soit
en direct, soit par I'intermédiaire
d’'uneholdingoud’unfonds spécia-
lisé dans le capital-investissement
(FIP ou FCPI). « C'est peut-étre la der-
niére occasion de profiter de ces dis-
positifs tels qu'ils existent aujour-
d’hui, car le projet de loi de finances
pour 2011 restreint la portée des
avantages fiscaux auxquels ils
ouvrent droit », prévient Christo-
phe Vernieéres, directeur du déve-
loppement d'Tnnoven Partenaires.

Mais méme avec un objectif de
défiscalisation a court terme, ce
type d’investissement ne doit s’en-
visager que dans une optique de
diversification de patrimoine a

long terme. Les professionnels du
secteur recommandent d’ailleurs
de ne pas y investir plus de 5% a
10% de ses actifs financiers. Car
pour payer 1000 euros d'impots
de moins I'année prochaine, il faut
pouvoir immobiliser quatre fois
cette somme jusqu’en 2018, voire
au-dela, en cas d'investissement
dans un FIP ou un FCPI, dont les
durées de vie sont généralement
supérieures aux cinq ans requis
pour bénéficier del'avantage fiscal.
«En clair, il ne faut souscrire ce type
de produit que si on comprend bien
cequ’onacheteet ne pas penser uni-
quementala carottefiscale ! », résu-
me M. Verniéres. ®

Nathalie Cheysson-Kaplan

Les changements attendus de la loi de finances pour 2011

FINANCEMENT de la réforme des
retraites oblige, le projet de loi de
finances pour 2011, en discussion
devant le Parlement, alourdit la
taxation des hauts revenus et des
revenus de l'épargne.

Des l'imposition des revenus de
2010, le taux de la derniére tranche
dubaréme de I'impot sur le reve-
nu devrait passer de 40 % a 41%,
tandis que le crédit d'impdt accor-
dé au titre des dividendes (plafon-
né a115euros pour un célibataire
et 230 euros pour un couple) serait
supprimé. A compter de 2011, le
taux du prélevement forfaitaire
libératoire, applicable sur optiona
la plupart des produits de place-
ment, devrait passer de 18 % a 19 %.
Celui applicable a la plus-value

d’acquisition des stock-options
passerait de 40 % a 41% pour la
fraction du gain supérieure a
152500 euros. Les taux d'imposi-
tion forfaitaires applicables aux
plus-values de cession de valeurs
mobilieres et aux plus-values
immobilieres (hors résidence prin-
cipale) seraient portés a 19 %.
Quant aux prélevements sociaux
sur les revenus du capital, ils
devraient passer de12,1%a12,3%
en 2011. Détail important : ces
impositions supplémentaires ne
donneront pas droit a restitution
dans le cadre du bouclier fiscal.

Le seuil déclenchant la taxation
des plus-values de cession de
valeurs mobilieres devrait étre sup-
primé: ces gains seraient soumis a

I'imp6t sur le revenu des le pre-
mier euro de cession. Les préleve-
ments sociaux dus sur les intéréts
des fonds en euros des contrats
d’assurance-vie multisupport
seraient recouvrés chaque année.

Panneaux solaires

Coté avantages fiscaux, le crédit
d’'impot accordé en cas d’achat a
crédit de la résidence principale
devrait étre supprimé pour les
offres de prét émises a compter du
1”janvier 2011. Le taux du crédit
d’'impot lié a l'installation de pan-
neaux solaires dans la résidence
principale serait ramené de 50 % a
25 %, pour les dépenses payées
depuis le 29 septembre, sauf en cas
d’acceptation d’'un devis avant cet-

te date, de versement d'un acomp-
te oudel'obtention d'un prét
avant le 7octobre.

Les souscriptions effectuées
depuis le 29 septembre au capital
d’une petite ou moyenne entrepri-
se (PME) produisant de I'électricité
d’origine photovoltaique ne per-
mettraient plus de bénéficier des
réductions d'imp6t sur le revenu
et d'impot de solidarité sur la fortu-
ne (ISF) pour souscription au capi-
tal de PME. En outre, le taux dela
réduction d’ISF pour investisse-
ment direct ou par le biais d'une
holding au capital d'une PME chu-
teraitde 75 % a 50 % pour les sous-
criptions effectuées a compter du
13octobre.®

N.C.-K.

L'avantage des FIP-FCPI se réduit comme peau de chagrin

Souscrire a ces fonds avant le 31décembre permet de défiscaliser 25 % de son investissement

drele 31décembre, le dispositif

de réduction d'impot FCPI-FIP,
du nom de ces produits qui per-
mettent d’investir dans le capital
de petites et moyennes entrepri-
ses (PME) non cotées, devrait étre
prolongé de deux ans, jusqu’au
31décembre 2012. Mais il n’échap-
pera pas, en 2011, au coup de rabot
de 10 % sur les niches fiscales déci-
dé par le gouvernement.

Ainsi, si la loi de finances pour
2011 est votée en I'état, la réduc-
tiond’impot devrait étre passée de
25% a 22% l'an prochain. Afin
d’améliorer la transparence des
fonds d’investissements de proxi-
mité (FIP) et des fonds communs
de placement dans I'innovation
(FCPI), le gouvernement envisage
aussi de modifier certaines regles.

Plusieurs activités devraient
étre exclues du dispositif, notam-
ment celles procurant des revenus
garantis en raison de 'existence
d’un tarif réglementé de rachat de
la production (le photovoltaique
par exemple), mais aussiles activi-
tés financieres et immobilieres.
Seraient aussi exclues les sociétés
dont les actifs sont constitués de
facon prépondérante de métaux
précieux ou d’ceuvres d’art.

Le gouvernement veut par
ailleurs harmoniser les regles de
fonctionnement. Ainsi, I'avantage
fiscal devrait étre systématique-
ment calculé a partir des souscrip-
tions nettes des frais et commis-
sions versés aux intermédiaires.

D’iciau3idécembre, les particu-
liers peuvent toujours bénéficier
de la réduction d'impdt a taux
pleinensouscrivant un FCPIouun
FIP.Ils pourront ainsi réduire leur
impot sur le revenu 2010, déclaré
en mai2o11, a hauteur de 25% de
leur investissement, plafonné a
12000 euros pour un célibataire et
224000 euros pour un couple. Un
couple peutainsidéduire au maxi-
mum 6 000 euros de son impot
sur le revenu 2010 en souscrivant
des parts de FCPI, voire le double
s’il investit aussi sur un FIP, les

I nitialement prévu pour s'étein-

Huit produits pour réduire I'impot sur le revenu ou I’'ISF

FCPI
NOM SOCIETE FRAIS MINIMUM

DE GESTION ANNUELS * D'INVESTISSEMENT
Banque populaire Innovation 15 Seventure Partners 4,50 % 1000 euros
NextStage Cap 2016 NextStage 3,20 % 3000 euros
LCL Innovation 2010 Crédit agricole Private Equity 3,50 % 1000 euros
Alto Innovation 9 Alto Invest 3,95 % 1500 euros
FIP
NOM SOCIETE FRAIS MINIMUM

DE GESTION ANNUELS * D'INVESTISSEMENT
A Plus Planet 10 A Plus Finance 3,95 % 1000 euros
FIP Entrepreneurs Centre Entrepreneur Venture 3,70 % 1000 euros
Nestadio Croissance X Nestadio Capital 4,00 % 500 euros
OTC Commerce et foncier 0oT1C 3,95 % 1000 euros

* frais récurrents (dont frais de gestion)

deuxdispositifs étant cumulables.
Ces deux catégories de produits
doivent consacrer au minimum
60 % de leur actif a des PME non
cotées, mais ce quota est générale-
ment supérieur. Le solde du porte-
feuille est géré librement, en
actions cotées ou en obligations.

Les activités
financieres
etimmobilieres
devraient étre exclues
dudispositif des 2011

«Nous placons le solde en moné-
taire, afin de pouvoir aisément
accompagner dans leur croissance
les PME dans lesquelles nous som-
mes investis, en participant a de
nouveaux tours de table. La part des
PME peut ainsi monter jusqu’a 80 %
dans nos FCPI », explique Antoine
Colboc, responsable de l'activité
capital-risque chez Crédit agricole
Private Equity.

Les particuliers ont l'obligation

de conserver leurs FCPI et leur FIP
pendant cing ans. Mais dans la pra-
tique, ce délai est souvent plus
long, de I'ordre de sept ou huit ans.
De plus en plus de sociétés de ges-
tion proposent cependant des FCPI
dontla durée de blocage est limitée
acinqousixans.

Certains d’entre eux sont inves-
tis en partie ou en totalité sur des
PME cotées éligibles au dispositif
FCPI, c’est-a-dire inscrites sur Alter-
nextetlemarchélibre. C'est notam-
ment le choix de NextStage,
OTCAM, ou encore de Sigma Ges-
tion. Ces produits proposent actuel-
lement des niveaux de valorisation
attrayants a l'entrée, puisque les
cours de Bourse restent sous-éva-
lués par rapport a leur moyenne de
long terme.

Pour les entreprises non cotées,
la faiblesse de I'économie francaise
plaide pour des valorisations rai-
sonnables. « Il faut cependant étre
vigilant sur les valorisations dans
certains secteurs d’activité comme
les énergies renouvelables », met en
garde Fabrice Imbault, directeur
associé d’A Plus Finance.

SOURCE : ETABLISSEMENTS

Car l'existence d’'un avantage
fiscal, aussi important soit-il, ne
doit pas faire passer au second
plan les autres caractéristiques de
ces produits financiers. Il faut étu-
dier avec minutie le profil des PME
sélectionnées etla qualité des équi-
pes de gestion.

Certains acteurs présents sur ce
marché depuis une dizaine d’an-
néesjouissent d'une bonneréputa-
tion. C’estle casd’'123Venture, d’Al-
to Invest, d’A Plus Finance,
d’OTC AM, ou encore de Seventu-
re. D’autres, arrivés plus récem-
ment sur le marché, sont unique-
ment des distributeurs de pro-
duits de défiscalisation.

Attention aussiaux frais de ges-
tion pratiqués sur ces produits.
L'inspection générale des finances
amontré dudoigten2009 le man-
que de transparence, ainsi que le
niveau élevé des frais de gestion
des FCPI et des FIP. Ces frais pese-
ront encore sur la performance
des fonds souscrits cette année,
mais le gouvernement veut y met-
tre bon ordre en 2011.®

AgneésLambert
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La photo monnaie ses charmes

Les prix de certains tirages originaux s’envolent. Les acheteurs sont devenus plus exigeants

Marché de I’art

aphotographie semble tour-
L nerledosalacrise, auregard

des prix décrochés en ventes
publiques. « Le marché est fort et
établi. Si une image est rare et en
trés bon état, tout est possible »,
indique Simone Klein, spécialiste
de Sotheby’s. Le jugement de
Guillaume Piens, directeur de la
foire Paris Photo, organisé du 18
au 21novembre, est plus nuancé.
«Certaines choses suscitent un
engouement, d’autres ne fonction-
nent pas. Alors qu’a une époque,
sur Paris Photo, tout le monde ven-
dait bien, aujourd’hui, certains
vendent trois fois leurs stands, et
d’autres pas du tout. Les acheteurs
sont exigeants sur la qualité des
tirages, la provenance. Ils veulent
un maximum de garanties»,
explique-t-il.

Le marché est a plusieurs vites-
ses. Celui de la photographie du
XIX°siecle souffre ainsid’une raré-
faction notable. Deés qu'une piece
émerge, les résultats défient I'en-
tendement. Un album de photos
des fréres Bisson (1814-1876 et
1826-1900) aatteint 140 000 euros
en juillet a Drouot. « Méme si, cha-
que année, des choses sortent, ce
segment se rétrécit, constate Mat-
thieu Humery, spécialiste chez
Christie’s. Des ceuvres trop abon-
dantes tuent le marché, mais trop
peu abondantes aussi. Le profil des
collectionneurs est proche du
bibliophile érudit, c’est un club fer-
mé qui est moins dans la jouis-
sance méme de 'ceuvre, contraire-
ment aux amateurs de photos
contemporaines. »

Ainsi, les avant-gardes des
années1920-1940 se portent a mer-
veille, a condition que 'état de

conservation soit parfait. En avril,
Christie’s a vendu un Joueur d’or-
gued’Eugeéne Atget (1857-1927), réa-
lisé vers 1898-1899, pour
686 500dollars (492100 euros).
Du méme Atget, un cliché de 1925
représentant une femme nue age-
nouillée, tendant sa croupe a I'ob-
jectif,a étéacheté parun collection-
neur privé francais pour la somme
ahurissante de 444750 euros !

La foire Paris Photo mettra en
exergue la féconde période pari-
sienne du photographe hongrois
AndréKertész, auquellejeude pau-
me, a Paris, consacre une rétrospec-
tive jusqu’au 6 février 2011. A cette
occasion, la galerie Vintage de
Budapest montrera 'une de ses
images iconiques, la vue de l'ate-
lier de Piet Mondrian en 1926. En
2005, cette photo avait été achetée
464 000dollars chez Sotheby’s.

Bien que le marché de Kertész
soit trés établi, les amateurs font la
part des choses entre les tirages
d’époque et les nombreux retira-
ges que le photographe a effectués
dans les années 1970. Si un tirage
des années 1920 peut prétendre a
200 000-300 000 euros, ceux qui
ont été réalisés plus tard se négo-
cient entre 4 000 et 8 000 euros.

En matiére de photographie
contemporaine, I’Américain
Irving Penn (1917-2009) est sans
doute le créateur le plus plébiscité.
Labasede données Artpricele clas-
se en deuxieéme position des dix
photographes les plus cotés pour
le premier semestre 2010. «II
contredit tout ce qu’on croit savoir
sur la photographie, indique
Grégory Leroy, consultant pour la
photographie chez Sotheby’s. Ses
tirages postérieurs valent plus cher
que ses tirages d’époque, car il les a
réalisés au platinum, une techni-

Les dessous
dela FIAC

Faire un petit tour a la FIAC en octobre
a était plutot édifiant. Caril y avait, dansla

Foire d’art contemporain de Paris, matiere
adécoder des différences de prix étranges ou illogi-
ques. On pouvait ainsi voir trois tableaux noir et blanc
dela méme série de I'artiste américain Christopher
Wool sur trois stands différents. Une abondance qui
fait mauvais genre quand 'un des arguments de vente
repose sur la rareté de cet artiste... L'une de ses galeries
meres, Luhring Augustine, a vendudillico sa toile pour
375000 dollars (269100 euros). Un prix normal pour
un peintre tres recherché. La galerie Simon Lee propo-
sait simultanément un spécimen trés semblable pour
1million de dollars. Non loin de 13, le marchand Paolo
Vedovi arborait le sien pour 1,2 million de dollars.

Pourquoi cette escalade ? Dans le premier cas,
Luhring Augustine, qui jouit d'une relation directe
avec le créateur et établit les tarifs avec lui, propose

que qui ne s’altére pas. Méme si les
éditions sont larges, a vingt-cinqou
trente exemplaires, I'appétit du
marché est toujours vif. »

Le 19 novembre, Sotheby’s pro-
posera a Paris deux photos d’Ir-
ving Penn, représentant toutes
deux Pablo Picasso. La premiere,

Le marché est

a plusieurs vitesses.
Celuidela photo

du XIX®siecle souffre
d'une raréfaction
notable. Des

qu'une piece émerge,
les résultats défient
I'entendement

baptisée Version A, en tirage plati-
num, est estimée de 300002
40000euros. La seconde, Por-
trait B, en tirage argentique, vau-
drait plutdt 20 000-30 000 euros.

Lavente prévue le 20 novembre
chez Christie’s a Paris fera office de
test pour '’Ameéricain Richard Ave-
don (1923-2004), un autre photo-
graphe a la croisée des chemins
avecl'art contemporain. Au menu
notamment, une célébre photo de
Marilyn Monroe datée de 1957, esti-
meée a 80 000 euros. En avril 2008,
Sotheby’s avait adjugé la méme
image pour 457 ooodollars.

Enrevanche, une certaine pho-
tographie plasticienne a pris du
plomb dans l'aile. D’apres Artpri-
ce,lesventes de photos contempo-
raines ont généré 52,1millions
d’euros en 2009, soit 50,85% de
moins qu’en 2008. L'engouement
pour les grands «Substrats» de
I'Allemand Thomas Ruff s’est
essoufflé. Ces derniers pouvaient
atteindre 140 ooodollars avant la
crise et plafonnent aujourd’hui
entre 40 000 et 60 000 dollars.

Classé premier dans le palma-
rés d’Artprice des photographes
les plus cotés en 2008 et en 2009,
I'Allemand Andreas Gursky sem-
ble mieux résister. Il fut pourtant

Cette image de Marilyn Monroe, prise par Richard Avedon
en 1957, est estimée a 80 000 euros. FONDATION RICHARD AVEDON

emblématique de toute la vague
spéculative. En 2006, son dipty-
que 99 Cent, représentant les
rayonnages d'un supermarché,
s’était adjugé pour 2,48 millions
de dollars chez Phillips. L’année
suivante, la méme image décro-

chait 1,7million de livres sterling
chez Sotheby’s, soit 3,3 millions de
dollars de I'époque. Mais Gursky
tient le choc, car il produit moins
d’une dizaine d’'images par an, en
tres petite édition limitée. @
Roxana Azimi

CONSEIL EN GESTION DE PATRIMOINE CERTIFIE (CGPC - ISO 22 222)

Nos conseillers financiers MAAF n’ont pas changé,
leurs compétences ont simplement été reconnues.

: Fotolia

'ceuvre sur le premier marché. Les deux autres ne dis-
posent des pieces qu’en second marché. Ils s'appuient
des lors sur les envolées récentes aux encheres des cho-
ses moins importantes de Wool pour faire monter la
mayonnaise. Ainsi, une simple sérigraphie de 'artiste
avait été vendue, le 13 octobre, pour 331250 livres ster-
ling (382 000 euros), tandis qu'une autre est proposée
le 8 novembre chez Phillips 400 000-600 000 dollars.

Idem pour le Franco-Polonais Roman Opalka. Celui-ci
peint depuis 1965 des suites de nombres en rang serrés,
en blanc sur fond noir, baptisés « Détails ». Depuis 1972,
le peintre a intégré 1% de blanc dans le fond de la toile,
de sorte qu'au fil des années, les chiffres tendent a se
confondre avec le fond. Les tableaux sont presque aussi
chenus que l'artiste, quasi octogénaire. La galerie Tho-
mas Zander proposait'un de ces « Détails » plus récents
pour 400 000 euros. La galerie Yvon Lambert en propo-
sait un autre, plus ancien, pour 750 000 euros.

Pourquoi un tel hiatus alors que ces ceuvres sont
autant de maillons d'une chaine infinie ? « Il est vrai
que logiquement, ces tableaux devraient faire le méme
prix, puisqu'ils font partie d'un méme corpus, admet Oli-
vier Belot, directeur de la galerie Yvon Lambert. Mais
dans la réalité, il y a plus d’ceuvres récentes blanches que
d’ceuvres anciennes sur le marché. » @

Les Conseillers financiers MAAF sont certifiés ou sont actuellement engagés dans la démarche
de certification CGPC - 1SO 22 222, la norme francaise et internationale pour le conseil en gestion
de patrimoine. Ainsi ils répondent au plus haut niveau d’exigence en matiére de connaissance,
d’expérience et d’éthique. Un vrai gage de qualité, parce que votre argent, votre patrimoine,
comme votre confiance ne se placent pas dans n’importe quelles mains.

MAAF

la référence qualité prix

Pour en savoir plus sur MAAF VIE, ses produits, services et performances,
rendez-vous sur www.maaf.fr.
Tous les renseignements sur I’association CGPC et la norme ISO 22 222 sur www.cgpc.fr
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