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Dix-sept ans aprés notre premiére rencontre,
Anne et Bruno éprouvent le besoin d'un
nouveau point d’étape sur la construction

de leur patrimoine. Si leur parcours est brillant,
leur tropisme pour 'immobilier interroge et
pourrait freiner leurs projets.

Reportage : Francoise Icelle

ar beau temps, on apercoit le massif du
Mont-Blanc. Dans ce petit bourg de
Haute-Savoie, écrin verdoyant non loin
des pistes de ski, la vie s’écoule paisible-
ment. D'emblée, le ton est donné: « Dans
le titre de votre mensuel, nous retenons le
“Mieux Vivre” », proclament Anne et Bruno, 57 ans. Ils ont
déja eu les honneurs de notre rubrique « Les Finances d'une
famille » pour leurs 40 ans! Elle, enseignante, et lui, psy-
chiatre, ils posaient en compagnie de leurs trois enfants.
Déja, I'immobilier occupait une place de choix dans leur
patrimoine: 53%. Depuis lors, les deux ainées ont pris leur
envol et le dernier achéve ses études, ils ne comptent plus les
pays qu’ils ont visités, leur patrimoine a crii de 23% et la
pierre y pése prés de 90%. lls peuvent se targuer d’une belle
réussite sur le plan privé, professionnel et patrimonial. En-
semble, décortiquons cette progression et leurs perspectives.

Anne et Bruno ont une obsession, « créer de lavaleur»,
et une motivation, « l'attrait de Ueffort intellectuel », La
réflexion sur des stratégies financiéres, I'organisation de
leurs placements et leur transimission aux enfants cccupent
une partie importante de leur temps libre. Bruno reconnait
v consacrer au moins dix heures par semaine quand Anne
ne compte pas son temps, par
Vous CI'HS_SI_', exemple pour convoquer les
participez! assemblées générales des sept
Pour nous contacter, structures juridiques qu'ils ont
adressezvotre courriera constituées pour abriter leurs
Mieux Vivre Votre Argent, biens. Car en dehors de leurs
24, nie Georges-Bizet, résidences principale et secon-
v E NGRS daire et de deux acquisitions en
afinancesfamille@ monuments historiques qu'ils
mieuxvivre.fr gérent en nom propre, tous les
investissements sont logés dans
sept sociétés, une par nature de placements: résidences
hételiéres, étudiantes ou pour personnes gées; actifs pro-
fessionnels; biens de famille; locations meublées en rési-
dence principale, etc. Il y a dix ans, Anne et lui les ont
regroupées au sein d’un holding (voir Focus p. 70). Les en-
fants approchant de leur majorité, c'était un moyen de com-
mencer a leur transmettre une fraction du patrimoine
patiemment constitué.

« Trés jeune, je me suis convaineu quie la détention dactifs
via des sociétés constituait un mode d'organisation efficient de
son patrimoine, se souvient Bruno. Plutit gue des biens réels,
mieux vaut négocier des parts, En créant des structures inter-
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Anne et Bruno veulent m

leur famille 4 'abri, bien sir.
Mais ce qui les intéresse aussi,
c’estl'exercice intellectuel que
suppose tout investissement

médinires, contme des sociétés civiles immobiliéres, nous pou-
vorns vendre, transmetire, recevoir dans de bonnes conditions,
cequi participe i lacréation de valeur. » 11 a été conforté dans
cette réflexion par le conseil que nous lui avions donné au
début des années 2000. A I'époque, il avait pris des parts
dans Ia clinique o il travaillait. Nous lui avions suggéré de
les loger dans une société d’exercice libéral a responsabilité
limitée (SELARL). Lorsqu’il les a revendues, une dizaine
d’années plus tard, le frottement fiscal a été beaucoup
moins important que s'il avait é1é soumis au régime des
plus-values de particuliers. Avoir toujours un coup
d’avance, un autre ressort de son organisation,

Leffet de levier de l'emprunt
savamment utilisé

Autre caractéristique dela construction patrimoniale du
couple: le crédit. Le levier constitué par 'emprunt est un
grand classique de la gestion d'un patrimoine immobilier,
les sommes mobilisées permettant d’acheter plus grand et
les loyers remboursant tout ou partie des mensualités. Nos
lecteurs ont su tirer le meilleur parti de cette technique.
« Tous nos crédits ont déja été revus a la baisse au moins deux
fois et nous achevons une troisiéme vague de renégociation
pourarriver d un taux moyen de 1% », savoure Bruno,

Faisons les comptes. Lors de notre premiére rencontre,
les emprunts représentaient prés de 60% de leurs actifs et
les remboursements, 45% de leurs dépenses. Aujourd'hui,
leur endettement personnel (hors holding) se situe 4 36%
du patrimoine et compte toujours pour 45% de leur budget.
Un ratio explosif? Pas tant que cela car leur « reste a vivre »
est suffisamment confortable pour la famille, Toujours le
« Mieux Vivre » et le « Votre Argent » en méme temps. Avan-
tage incident; leur patrimoine immobilier net, c’est-a-dire
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diminué des crédits en cours, les situe bien en dega du
seuil de I'impot sur la fortune immeobiliére (IFI). Cette
course a I'investissement a crédit - de préférence en défis-
calisation, donc avec une obligation de durée de détention
importante - leur a cependant joué de mauvais tours, Deux
vicissitudes ont émaillé leur trajectoire.

Anne et Bruno aiment Ja pierre qui a une histoire. Acheter
un logement classé monument historique répond a cette
inclinaison. « Le déficit foncier créé par les travaux d'un monu-
ment historigue wentre pas dans le plafonnement des niches

fiscalesetest reportablesurlerevenuglobalducontribuable sans
limitation, Cestparticuliérement intéressant pour les personnes
imposées dans les plus hautes tranches du bareme de l'impot »,
détaille Stéphane Gianoli, président de Financiére Magellan.
En 2008, nos lecteurs acquiérent un bien de ce type et ca-
librent leur investissement par rapport ala durée de détention
réglementaire : six ans. Quelques mois plus tard, la loi de fi-
nances 2009 porte ce délai a
Une organisation quinze ans, y compris pour les
patrimonialetrop opérations en cours. fis doivent
dépendantedes revoir toute leur organisation.
aléasdela régle- Malgré son attrait pour les
mentationfiscale vieilles pierres, Bruno n'investira
pas cette année. « Du fait de la
mise en place du prelévement d la source, les travaux non habi-
tuels constitutifs d'un déficit sur le revenu global généreront un
crédit d’impit en 2019. Mais son calcul sera fondé sur le taux
moyen d'impaosition de Finvestisseur, bien moins élevé que son
taux marginal, celui qui affecte la tranche la plus haute de ses
revenus. Mieuxvaut attendre 2019 », justifie Stéphane Gianoli.
Autre coup dur, en 2008 encore. Bruno doit faire face
aune échéance et n’a d'autre issue, en pleine crise, que de
clore un contrat d'assurance vie investi en unités de compte
et d’essuyer une perte importante. Cet événement I'a
conduit a rejeter toutes valeurs mobiliéres (voir tableaux,
page suivante). Ce n'était pas la bonne legon a tirer de cet
épisode malheureux. Ce qui péchait alors dans leur patri-
moine - et qui le fragilise toujours aujourd'hui - n'était pas
la détention de valeurs mobiliéres, mais I'absence de place-
ments garantis et liquides!

Dix ans aprés notre premiére rencontre, Bruno a pris
un nouveau départ professionnel et s’est installé en libéral.
11 a donc opté pour des contrats Madelin, bloqués jusqu’a
laretraite, afin de réduire son revenu imposable et préparer
une poche financiére pour sa fin d’activité professionnelle.
Résultat : un patrimoine d'oil les disponibilités sont quasi
absentes. Seules exceptions: deux plans d'épargne loge-
ment (PEL) au rendement de 2,50% mais pour un montant
timide (6 000 euros).

A ce stade, on ne peut que s'interroger sur le sens que
nos lecteurs donnent a cette accumulation. Il y a, évidem-
ment, la volonté d’assurer leur train de vie « pour les trente
années dvenir » et de transmetire dans de bonnes conditions
fiscales un patrimoine a leurs enfants. Mais I'intérét général
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fait aussi partie de leurs préoccupations. Anne raconte
ainsi les ateliers « Réapprendre a apprendre » qu’elle avait
montés pour des enfants de 124 18 ans souffrant de troubles
psychiatriques, qu'elle aidait ainsi a retrouver I'envie de
découvrir le frangais, les mathématiques et les sciences.

Lavented’unbienaun holding
doitrespecter deux exigences

De son cété, Bruno veut contribuer a I'éradication des
déserts médicaux. Avec quelques confréres, ils promeuvent
un nouveau concept de maisons de santé, Un projet qui lui
tient a cceur et dans lequel il n’a pas I'intention de jouer les
figurants.Pour trouver les capitaux nécessaires a sa partici-
pation et faute d'une épargne financiére liquide qui fait
cruellement défaut, il n'envisage pas moins que de se déles-
ter de... larésidence principale de la famille. Comment? En
la vendant a leur holding. La technique est éprouvée: la
société souscrit un emprunt pour leur acheter la demeure
dont ils restent locataires. Avec les fonds récupérés, ils
soldent leur crédit immobilier sur ce bien et la différence
confére 4 Bruno la mise dont il a besoin.

Deux préalables président a cette opération. D'abord,
Tévaluation du bien doit étre incontestable: il s’agit d’une
vente et le fisc n’apprécierait guére d’étre dépouillé des
droits de mutation qu'il peut escompter a cause d'un prix
sous-évalué. Ensuite la conclusion d'un bail entre le holding
et nos lecteurs, avec un loyer « de marché ». Cela ne leur

L’argent comme un moyen,
etnon une fin en soi:nos
lecteurs en ont besoin pour
cofinancer un projetde
maisons de santé innovantes
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[CEQUILSGAGNENT [ Wontant | Revenus d'activité: 89,67%
Revenus professionnels de Bruno 150000 € ‘ Lorsqu'ils cesseront leurs activités
Salalres d'Anne 40006 professionnelles, les revenus de leur
Revenus locatifs directs 1au0e patrimoine prendront le relais pour
Allocations familiales da00e compléter les pensions des régimes
Total a0 obligatoires et les rentes des Madelin,
CEQUILSDEPENSENT | montant |
Dépenses contraintes Poids des dépenses
Crédits immabiliers 55000€ o ‘ contraintes: 80, 51 %

Crédits consommation et voiture 0 01_]0 € L'endettement immobilier du couple
Impdt sur le revenu 28000€ limite leurs facultés de financement
Frais de scolarité 14000€ d‘autres relais de croissance pour
Assurances (habitation, prévoyance, santé, voiture) 9500€ leur patrimoine. Vendre leur résidence
dCIIr1:cr$es résidence secondaire et biens locatifs en 93006 principal.e rédl.lil:ait lanctedtuntiers:
o Bt RRE La question mérite le détour.
Impbts locaux 3000€
Total 152800€ Capacité d'e'pargne:27 800 €
Dépenses courantes L'absence de liquidité de leur patrimoine
Alimentation 10000€ doit inciter nos lecteurs 3 orienter
Vacances, lolsirs 10000€ leur épargne disponible vers des
Vétements BlE produits non immobiliers.
Voiture (entretien, essence) 5000€
Entretien maison 5000€
Télécom (fixe, mobile, Internet, télévision) 2000€
Total 37000€
Total des dépenses 183800€

Leur patrimoine a laloupe

CEQU'ILS POSSEDENT
Actif
Parts du holding sce000¢ [N 37,21 %

Biens locatifs 670000¢ NN 23,85 %

Résidence principale 450000€ _ 19,38 %

Contrats Madelin 2000¢ B 0,009 -

Résidence secondaire 100 000€ 4,31% Amfbm i

Plan d'épargne logement (PEL) 6000€ | 0,26 % 2,322 millions d ?ur?s. ¥

Ao ey dont 0,26 % de liquidités
Passif
Crédit résidence principale }_'.80 QD0 E En agrégeant les partsde
Crédits Investissements locatifs 600000€ leur société civile de patrimoine,
Crédit consommation 80000€ Anne et Bruno sont exposés
Total 960000€ aprés de 90% en immobilier.
Actif net 1362000€

C'est, a l'évidence, trop.

DISPONIBILITEDE FEPARGNE

| Montnt |
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Votreargent Les Finances d’une famille

pose pas de probleme puisqu'ils troqueront les mensualités
du crédit (remboursé par anticipation) pour un loyer.
Désagrément : un logement détenu par une société perd sa
qualification de résidence principale et I'abattement de
30% pour l'assiette de I'[FL.

Pour autant, est-ce une bonne opération ? Si nos lec-
teurs en arrivent 13, c’est parce que leur patrimoine ne dis-
pose d’aucun actif financier ni bien immobilier mobilisable
sans casse fiscale en cas de besoin.

Contrebalancer I'immobilier
par lassurancevie

Autre impératif: désensibiliser leur patrimoine de I'im-
mobilier s’ils ne veulent pas qu'un nouveau changement de
pied fiscal les mette face & un mur. «Il n’y a rien de plus
liquide que immobilier », répond Bruno, un zeste provo-
quant... acondition de descendre le prix au niveau adéquat
pour trouver promptement un acquéreur! Avec le risque
de devoir accepter une grosse perte quand le marché est
orienté a la baisse. Une menace que Bruno refuse concer-
nant les valeurs mobiliéres, mais qu’il assume pour I'immo-
bilier ! Nous ne saurions trop leur conseiller de souscrire
deux assurances vie en afin d'y loger leur généreuse capa-
cité d’épargne (27 800 euros par an). Un contrat Internet
sans frais d'entrée (par exemple chez Altaprofits, Bourso-
rama Banque ou Fortuneo Banque) et I'un des contrats
affichant les meilleurs rendements 2017 des fonds en euros::
2,80% pour Dynavie, distribué par Monceau Assurances,
2,65% pour le Livret Gaipare ou encore 2,50 % pour le
Compte Epargne Libre Avenir de la MIF.

Dans une dizaine d'années, Anne et Bruno entameront
une nouvelle phase de leur existence, déliée de leurs activi-
tés professionnelles - le mot « retraite » ne fait pas partie de
leur vocabulaire - et les revenus tirés de leur patrimoine leur
permettront de jouir d'un niveau de vie équivalent a celui
d'aujourd’hui. « Notre argent, nous l'avons dépensé dans lac-
quisition de compétences internationales pour nes enfants,
dans des voyages, dans des fétes avec nos amis. Cest le carbu-
rant qui nous permet de faire ce que nous voulons. Cest un
outil nécessaire pour que nos projets prennent vie », concluent-
ils. Rendez-vous dans quinze ans pour un nouveau bilan. @

Nos conseils i Anne et Bruno

Tous droits réservés a I'éditeur

Focus

Qu'esi-ce

qu'un holding
patrimonial ?

Si l'on retrouve des holdings
dans de nombreux
montages d'évasion fiscale,
cette structure n'arien de
sulfureux. C'est un moyen
intelligent d'organiser la
transmission de ses biens.

b D'abord, parlons
frangais!

En anglais, to hold signifie
notamment « détenir ».

« Un holding est un terme
géndrique pour nommer une
société qui a pour vocation
principale de gérer des
participations dans d'autres
sociétés et d'autres biens »,
précise Sandrine Quilici,
directrice de l'ingénierie
patrimoniale chez Pictet
Wealth Management. Ce
peuvent tre des valeurs
mobiligres (actions,
abligations, Sica0), des
biens immobiliers,

des parts de sociétés civiles,
des actions de sociétés
commerciales, etc. Dans
tous les cas, le holding
patrimonial est juridique-
ment une société civile.

Ce peut-étre une société
civileimmobilire, qui
administre a priori des
immeubles locatifs, ou une
société de portefeuille, qui
pilote des actifs financiers.
Ou encore une société civile
patrimoniale ou familiale,
qui rassemble des actifs
patrimoniaux, mobiliers

et immobiliers.

b Oublier le fantasme
d'échapper a U'lFI

Sur le plan de la gestion,
chacune des sociétés
regroupées au sein d'un
holding administre son

patrimoine de fagon
indépendante, régle impot
sursesrésultatset, lecas
échéant, distribue un
dividende & son associé,
c'est-a-dire au holding,
personne morale. Ce demier
opére de méme et soumet
ses résultats i limpdt sur

le revenu ou a l'impdt sur
les sociétés, selon l'option
choisie. Est-ce qu'un holding
permettrait d'éluder Uimpdt
sur la fortune immobiliére
(IF1) si Anne et Bruno y
étaient soumis? Non, car

« son assiette comporte tous
les actifs immobiliers guel
que sait leur mode de
détention », observe
Sandrine Quilici. Une
solution serait de profes-
sionnaliser l'activité du
holding, c'est-a-dire que
son dirigeant - entre autres
conditions - percaive une
rémunération représentant
plus de la moitié de ses
revenus professionnels.
Pour notre couple, ce n'est
pas a l'ordre du jour.

b Denner des parts
dses enfants

« Une saciété est un véhicule
intéressant pour transmettre
son patrimoine », développe
Sandrine Quilici. Pour nos
lecteurs, donner des titres
du holding est plus simple
que de multiplier les
transmissions de parts

de chacune des sociétés

qui le composent. Une fois
déterminée la valeur des
parts, les droits de donation
sont calculés aprés
application d'un abattement
fiscal dont le montant
dépend du lien de parenté:
100000 euros tous

les quinze ans par parent

et par enfant.
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