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1. BilAn 2013

L’année 2013 se termine dans le vert pour les princi-
paux marchés actions des pays développés et dans 
le rouge pour les principaux marchés émergents. 

2013 s’est ouverte pour ces marchés sous le signe 
du renforcement du soutien des Banques Centra-
les. Cette politique monétaire très accommodante 
répondait à une activité économique encore anémi-
que dans le monde développé. Elle justifiait du même 
coup, dans un contexte d’inflation très contenue, non 
seulement un positionnement constructif sur les mar-
chés actions, mais aussi une exposition obligataire 
sereine. 

La surprise est venue des États-Unis, dont le dy-
namisme économique est parvenu à surmonter les 
restrictions budgétaires encore plus rapidement que 
prévu, provoquant l’annonce très précoce par la Fed 
d’une décrue imminente de ses achats d’obligations 
du Trésor américain.

Il s’en est suivi dès lors une divergence considérable 
de performances entre classes d’actifs : les marchés 
actions monde ont fini 2013 en hausse de 17,5%, 
tandis que l’indice mondial des marchés de taux affi-
che une baisse de plus de 8%. Au sein des marchés 
actions, seuls les marchés émergents ont subi, et 

cela très brutalement, la menace d’une liquidité mon-
diale moins abondante, en perdant en moyenne 7% 
sur l’année. 

2014 s’ouvre ainsi sur une dynamique radicalement 
différente de 2013.

 
2. tenDAnce GÉnÉrAle 

La reprise cyclique se confirme et l’environnement 
monétaire reste dans son ensemble très favorable. 

En 2014, un assouplissement des politiques budgétai-
res devrait offrir un soutien supplémentaire à l’activi-
té, aux Etats-Unis comme en zone Euro. Les progrès 
déjà réalisés devraient en effet permettre un degré 
d’austérité plus modéré que ces 3 dernières années 
et un impact négatif moindre sur la croissance.

On espère donc un retour progressif des investis-
seurs vers l’Europe du fait de l’éloignement du risque 
systémique au profit d’un retour du risque cyclique.

2014 s’annonce comme une année d’accélération 
avec une estimation de croissance mondiale de 
l’OCDE de 3,6% ; les pays développés sont une nou-
velle fois moteurs de cette reprise mais une inflexion 
dans les pays émergents est envisageable à mi année.
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 3. PerPectives 2014

Bien que déjà en milieu de cycle, le rythme de la crois-
sance économique américaine est en accélération 
et subira bientôt moins de resserrement budgétaire 
grâce notamment à un accord budgétaire équilibré au 
Congrès et à un rebondissement de l’investissement 
des entreprises.

Dans le même temps, les pays émergents et euro-
péens sont désormais en phase de stabilisation, 
après plusieurs années de décélération mais dans 
des proportions bien différentes. 

Pour l’Europe, le redressement est lent mais il se pro-
duit. La croissance en Grande-Bretagne s’est accé-
lérée et la solidité de l’Allemagne se maintient sans 
surprise. Les signes d’amélioration en Espagne (com-
merce extérieur) et en Irlande (situation bancaire, 
emploi) sont à souligner. En revanche la stagnation 
domine toujours en France et en Italie et leur compé-
titivité ne s’est malheureusement pas améliorée. 

Concernant les Pays émergents, la situation est 
contrastée, à l’avantage des fournisseurs du monde 
développé. On note pour la Chine, un redressement 
après un ralentissement de nature cyclique plutôt que 
structurelle en 2013, qui devrait profiter du rebond de 
ses exportations grâce à la reprise dans des pays in-
dustrialisés et du vaste programme de réformes an-
noncé par les instances dirigeantes.

Les perspectives du Brésil et de la Russie ne se sont 
guère améliorées en raison de problèmes spécifi-
ques toutefois l’Inde donne des signes plus rassu-
rants. Cependant les prévisions restent incertaines 
pour l’ensemble des pays émergents car la tendance 
est celle d’une réduction du rythme de croissance ; 
mais l’accélération cyclique depuis le 3ème trimestre 
2013 constitue un acquis de croissance favorable 
pour 2014.

Parallèlement, le Japon poursuit sa renaissance 
économique, mais pèse le spectre des perspectives 
d’évolution de l’inflation qui restent incertaines.

4. cOnclUsiOn 

Cet environnement de croissance en hausse, d’infla-
tion modérée et de banques centrales accommodan-
tes constitue naturellement un terreau favorable à la 
poursuite de la hausse des marchés d’actions. 

L’enjeu de gestion sera donc de capter cette pour-
suite de l’embellie économique globale, tirée par le 
marché nord américain.

Il faudra être sélectif, mais il reste des plus values à 
aller chercher en Europe en favorisant notamment la 
stratégie du stock picking*.

Pour conclure, bien que les investisseurs se tournent 
vers les pays développés, les émergents peuvent 
constituer une zone d’opportunité. En effet, des plus 
values plus conséquentes seront possibles mais as-
sociées à une forte volatilité propre ce type d’actifs.

*Stock picking : Stratégie boursière qui consiste à essayer au 
sein d’un marché à trouver les actions qui vont le mieux performer. 
Le stock picking repose sur une analyse stratégique et financière 
des sociétés.

l’AnnÉe 2014 en BreF 

Les Etats-Unis seront le principal moteur de la • 
croissance.
La zone Euro ne sera plus un frein à la reprise • 
globale.
La Chine devrait connaître un redressement • 
en 2014.
La croissance devrait également légèrement • 
reprendre dans les pays émergents. 
L’économie japonaise pourrait gagner son • 
combat contre la déflation.
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Abattement spécifique pour les comptes titres
Nouveau mécanisme d’abattement pour durée de dé-
tention (+ PS de 15,50 %)

Durée de détention Abattement
sur la Plus Value

Moins de 2 ans 0 %
Entre 2 et 8 ans 50 %
Plus de 8 ans 65 %

2. AssUrAnce vie - FiscAlitÉ sUr les PlUs 
vAlUes

Durée de dé-
tention

Taxation de la Plus Value
PFL ou IR Ps*

Moins de 4 ans 35 % ou IR 15,50 %
Entre 4 et 8 ans 15 % ou IR 15,50 %
Plus de 8 ans 7,5 % ou IR 15,50 %

*PS = Prélèvements Sociaux

Fiscalité en cas de décès de l’assuré

Part taxable Taux

Jusqu’à 152 500 € 0 %
de 152 501 € à 700 000 € 20 %

Plus de 700 001 € 31,25 %

La taxation de la plus value reste inchangée, contraire-
ment à la fiscalité au décès la dernière tranche taxée 
passant de 20 à 31,25 %.

Le législateur a créé un nouveau contrat d’assuran-
ce vie appelé « Vie Génération » qui, investi à hau-
teur de 33 % minimum en actifs risqués, permettra 
de bénéficier d’un abattement supplémentaire de 
20 % sur l’assiette soumise au taux d’imposition. 
Nous attendons plus de précisions, sa mise en pla-
ce devrait être effective d’ici mars 2014.
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1. LIVRETS, COMPTES-TITRES ET PEA 

types de comptes
Fiscalité des Revenus Fiscalité des Plus Values

imposition Ps* imposition Ps*

Livrets, compte à terme IR**

+ 15,50 %

comptes-titres IR IR

+ 15,50 %
PEA et PME

Avant 2 ans 22,50 % ou IR 22,50 % ou IR

entre 2 et 5 ans 19 % ou IR 19 % ou IR

Après 5 ans Exonération Exonération
*PS : Prélèvements Sociaux de 15,5 % / **IR : Barème progressif de l’Impôt sur le Revenu

B. FiscAlitÉ De vOtre ÉPArGne en 2014 
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