
Les frais sur vos Sicav à la
Frais de souscription et de rachat, frais de gestion fixes
et variables, frais de négociation et de mouvement sont
autant de prélèvements assez opaques qui amputent la
rentabilité de vos fonds. La vérité sur ces multiples frais.

Le détail des frais sur dix fonds: cinq fonds qui exagèrent et cinq dont la note est
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Mieux vaut payer des
frais de gestion et
avoir un bon rende­

ment qu'avoir un mauvais
rendement gratuitement »,
répètent les gérants. Mais l'ac­
cumulation de frais n'est pas
une garantie de performance.
Et, s'ils sont noyés dans les
gains lorsque la Bourse monte,
ils aggravent les pertes lors­
qu'elle baisse. Au bout du

Nom (code Isin) Établissement

compte, trop de frais cumulés
année après année tuent la
performance ... Ces charges
deviennent exorbitantes
quand s'y ajoutent 0,60 à 1 %
de frais de gestion sur votre
contrat d'assurance vie. «Pour
battre les taux de rendement
sans risques à long terme, les
actions ne doivent pas être
pénalisées par une accumu­
lation excessive de frais, argu-

Performance
2007/2008 (1)

mente Jean-Paul Challet, pré­
sident du directoire de
Mutavie. S'ils atteignent 2 à
3 %, c'est trop.» Évitez donc
les fonds qui prélèvent 4, 5
voire 7 % de charges, comme
Richelieu Spécial, de Richelieu
KBL, Darwin de la Société
Générale ou Performance
Environnement de la Finan­
cière de Champlain (voir le
tableau ci-dessous).

L:opacité favorise

l'augmentation des frais
Même les investisseurs insti­
tutionnels qui paient leurs Sicav
deux fois moins cher que les
particuliers attendent des allé-

gements. TIy a en effet de la
marge d'amélioration: en
Europe, les frais de gestion fac­
turés aux Sicav et FCP - hors
commission de surperformance
(lire page 60) et frais de négo­
ciation - dépassent en moyenne
ceux des États-Unis de 0,30 %.
Ils s'élèvent en moyenne à
1,89 % sur les actions, 1,15 %
sur les obligations et 0,73 %
sur les fonds monétaires, selon
le bureau d'études Lipper.

Jusqu'à la crise, les sociétés
de gestion ainsi que les filiales
de banques et d'assurances
vivaient grassement: en quinze
ans, de 1994 à fin 2008, les
fonds d'actions distribués dans
plusieurs pays ont porté leurs

Fonds très pénalisés par leurs frais

Carmignac profil réactif 100 (FROOlO149211) Carmignac

+ 9,38/-39,104%4,20%(5)Indirects (6)4,20%Indirects (7)4,20%

Darwin Actions Europe CP et C (FROO10346742) SG

- 1,7/-48,152%5,87 %(8)Indirects (6)5,87%Indirects (7)5,87%

Performance Env. A (FROOlO086520) Fin. de Champlain

+3,9/- 51,423%2,99%1,64%4,63%2,54%7,17%

Richelieu Spécial (FR0007045737) KBL Richelieu

- 2,77/-46,104(9)2,39%1,83%4,22%2,01 %6,23%

Sonic Euro PEA (FR0000993529) Natixis Multimanager

+ 2,10/-51,423%3,55 % (10)néa nt3,55%0,09%3,64%

Fonds à frais légers CNP Assur-Valeurs 1ou B (FROO10340968)

+ 1,54/-42,592,50%0,51 %néant0,51 %0,27 % de0,78%
l'actif moyen

France GAN (FROO10263822) Groupama

+ 5,81/-35,924%(11)0,95%0,0015 %0,95%0,1738%1,12%

LFP Allocation P (FROO10158220)

+ 5,46/-14,414%1,78%0,11 %1,89%NC1,89%
La Française des Placements La Mondiale Offensif (FR0007044797) La Mondiale

- 0,29/-363%1,99 ~'o(l2)néant,.1,99% 1nd irects (7)1,99%

TricoloreRendementC (FROOlO588343)Ed. de Roths. AM

+ 4,47/-28,334,50%1,69%0,24%1,93%0,33%2,26%

(1) Nette de frais en %. (2) Maximum. (3) Frais effectivement appliqués. (4) Année 2007. (5) Dont coût induit par les investissements dans les autres fonds: 3,192 %. (6) Il peut y
(7) Les frais de négociation sont prélevés dans les fonds sous-jacents et non mentionnés. (8) Dont coût induit par les investissements dans les autres fonds: 3,31 %. (9) Frais de sortieinvestissements dans les autres fonds: 1,40%. (11) Au maximum 2,75% dans le cadre de l'épargne salariale. (12) Dont coût induit par les investissements dans les autres fonds 1,09%.

le Revenu a recensé tous les frais indiqués dans les documents réglementaires. Vousacquittez d'abord des frais d'entrée qui peuvent être doublés de frais de sortie. Ces prélèvements

ni dans les performances nettes ni dans le "total facturé" indiqué dans les prospectus. Ils sont négociables. Les autres charges affectent directement la performance de vos fonds.

commissions de mouvement, qui sont cumulés dans le "total facturé", ainsi que les frais de négociation à ajouter pour obtenir le "total des frais connus", qui dépassait 7 % pour le
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loupe
fraisde gestionde 1,30à 1,60%
en moyenne, malgré la crois­
sance des actifs qui aurait dû
leur permettre de réaliser des
économies.

L'opacité des frais facilite
les abus. Et le danger est réel,
car la chute actuelle des actifs
gérés peut accroître la tenta­
tion d'augmenter encore les
pourcentages prélevés.L'épar­
gnant n'y voitque du feu,mais
sa performances'enfoncedans
le rouge!

En principe, l'autorité des
marchés financiers (AMF),
veille à ce que l'information
soit détaillée dans les docu­
ments réglementés. En réa­
lité, nous avons constaté que

raisonnable

Commentaire

Fonds de fonds de Sicav maison.

Fonds de fonds opaque.

Fraisde gestion et de négociation élevés.

Fonds de valeurs opéables.
Prélève des frais de rachat.

Fonds de fonds actions européennes.

Les frais allégés
d'une gestion indicielle.

Bien placé parmi les fonds de valeurs
françaises. A baissé ses frais en 2007.

A rendu une part des
commissions de surperformance.

Bon fonds de fonds.

Bien placé dans sa catégorie.
en avoir dans les fonds où ce fonds investit.

de 1 %. (10) Dont coût induit par les
NC = non communiqué.

sur votre souscription ne sont comptés

On y dénombre les frais de gestion et les
fonds Performance Environnement en 2007.

de nombreux prospectus ne
sont pas à jour ou contiennent
des erreurs, y compris sur de
très grandes Sicav d'actions
du Crédit Agricole, de la
Banque Postale, de la Société
Générale ou de Groupama.
Surtout, l'AMF ne fixe pas de
barème, ni l'obligation de rap­
peler le montant des frais des
années antérieures, ce qui per­
mettrait aux particuliers de
jauger leur facture! Et, pour
qu'elle sanctionne un abus, il
faut qu'il soit manifeste. Elle
a infligé une amende, en juin
2008, cinq ans après les faits,
à la société JP Klein Inves­
tissement qui avait anorma­
lement acheté et vendu des
titres des portefeuilles de ses
clients, provoquant une flam­
bée des frais de négociation
scandaleusement élevés:vingt
fois supérieurs aux frais de
gestionfixes (40%contre 2 %).

Les frais d'entrée et de

sortie sont négociables
Première occasion de prélè­
vement, les frais d'entrée ou
de sortie (dits « de rachat» ),
que vous acquittez lorsque
vous achetez ou vendez des
parts. À l'origine, ces com­
missions étaient acquises au
fonds, au bénéfice de tous les
souscripteurs. Elles compen­
saient les frais de transaction
subis par le fonds pour ajus­
ter la valeur de l'actif au nom­
bre de parts. Elles dédom­
mageaient ainsi les autres
porteurs des frais causés par
certains. C'est ce que fait
encore Moneta Micro Entre­
prises en prélevant 0,50 % en
cas de retrait, au motif qu'il
investit dans de petites valeurs
peu liquides: la cession de ces
titres doit se faire avec d'in­
finies précautions, par exem­
ple en découpant l'ordre en
plusieurs morceaux afin de
ne pas en faire chuter les cours.

Mais aujourd'hui, les com­
missions de souscription et de
sortie sont rarement versées

ii Surveillez en

priorité les frais des
fonds de fonds,

notamment ceux

qui sont proposés
dans le cadre de

l'épargne salariale. ~~

au fonds. Elles profitent sur­
tout à la société de gestion ou
à ses distributeurs. Négociez­
les, car les performances des
fondsannoncées intègrent tous
les frais,sauf ceux sur les sous­
criptions et les retraits.

Les frais de gestion
"fixes" très ... variables

Vos gains sont également
amputés par les frais de fonc­
tionnement et de gestion,aussi·
appelés «frais de gestion
fixes », car ils sont fixése'n
pourcentage de l'encours géré'
par le fonds. lis ne dépendent
pas des performances du
fonds, au contraire des com-
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•• Les actions

ne doivent pas être
pénalisées par une
accumulation

de frais. Si vous
payez 2 à 3 %
de frais, c'est trop. '1~

missions de surperformance,
dites aussi «frais de gestion
variables» (lire page 60).

Ces fraisde gestioncouvrent
le salaire du gérant, la rému­
nération des services admi­
nistratifs, les frais de conser­
vation des titres par un
dépositaire, le péage pour l'ac­
cès aux marchés réglemen­
tés ... Et ils assurent les béné­
fices de la société de gestion.
Sauf que, de plus en plus, ils
servent aussi à rémunérer les
réseaux de distribution, et en

, particulier les conseillers en
gestion de patrimoine (CGP),
qui en accaparent souvent la

moitié, sous forme de com- III....missions sur encours censées ,..
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