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8 CHAPITRE 1
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L'allocation d'actifs en assurance vie représente |'un des piliers fondamentaux de
la gestion patrimoniale moderne. Dans ce chapitre introductif, nous explorerons
les principes essentiels qui guident les décisions d'investissement dans le cadre

d'un contrat d'assurance vie, véritable couteau suisse de I'épargne francaise.

L'assurance vie se distingue par sa flexibilité exceptionnelle, permettant aux
épargnants de naviguer entre sécurité et performance selon leurs objectifs
personnels et leur tolérance au risque. Cette dualité entre fonds en euros garantis
et unités de compte dynamiques offre un spectre d'opportunités unique dans le

paysage financier francais.
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& OBIECTIFS

Pourquoi l'allocation d'actifs en assurance vie ?

Les enjeux strategiques Répondre aux objectifs clients

L'allocation d'actifs en assurance vie constitue un exercice d'équilibriste Chaque client présente un profil unique avec des attentes spécifigues
entre rendement et sécurité. Elle permet d'optimiser la performance en matiere de sécurité, de liquidité et de performance. L'allocation

du portefeuille tout en maitrisant I'exposition aux risques de marché. d'actifs doit répondre a ces trois piliers fondamentaux.

Cette approche structurée répond aux besoins spécifiques de chaque . . o .
Sécurité : protection du capital investi contre les aléas des marchés

épargnant.
Optimisation du couple rendement-risque selon les objectifs . Liquidité : capacité a récupérer son épargne rapidement si
personnels nécessaire
Adaptation aux contraintes de liquiditeé et d'horizon . Performance : recherche d'une croissance du capital sur le long
d'investissement terme

Diversification pour limiter la volatilité du portefeuille global

Fonds en euros Unités de compte

Capital garanti, rendement stable mais de plus en plus contraint Supports diversifiés sans garantie en capital mais offrant un

par le contexte de taux bas. Solution privilégiée pour la partie potentiel de performance supérieur. Accés aux marchés actions,
sécuritaire du portefeuille. obligations, immobilier et produits alternatifs.
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Les supports d'investissement en assurance vie

L'assurance vie propose deux grandes catégories de supports d'investissement qui se distinguent fondamentalement par leur profil de risque et leurs

caractéristigues de rendement. Comprendre ces différences est essentiel pour construire une allocation adaptée aux objectifsde chaque épargnant.

¥

Fonds en euros

Le fonds en euros représente le support sécuritaire par excellence de
I'assurance vie. L'assureur garantit le capital investi et les intéréts
acquis année apres année grace a l'effet cliquet. Le rendement, bien
gue stable, tend a diminuer dans le contexte actuel de taux d'intérét
historiquement bas.

Capital garanti a 100% par l'assureur

Rendement annuel acquis définitivement (effet cliquet)

Liquidité totale sans frais

Performmance moyenne actuelle : 1,5% a 2,5% selon les contrats

€

Unités de compte

Les unités de compte donnent acces a un univers d'investissement
extrémement diversifié : actions, obligations, OPCVM, SCPI, ETF, fonds
thématiques. Elles offrent un potentiel de performance supérieur en
contrepartie d'une absence de garantie en capital.
Pas de garantie en capital : la valeur fluctue selon les marchés
Potentiel de rendement significativement plus élevé

Diversification géographique et sectorielle

Acceés aux classes d'actifs immobilier, private equity, infrastructures

[J Point clé : La réglementation impose désormais a de nombreux assureurs de conditionner I'accés aux meilleurs fonds en euros a un
investissement minimum en unités de compte, généralement entre 30% et 50% du contrat.
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Objectifs pédagogiques de I'exercice

Cet exercice pratigue vous permettra de développer les compétences essentielles du
conseiller en gestion de patrimoine. Vous apprendrez a traduire les besoins clients en
propositions d'investissement concretes et justifiées.

01 02

Comprendre les enjeux commerciaux Construire une allocation adaptée

Appréhender les motivationsd'un client, ses contraintes et ses attentes Développer la capacité a structurer un portefeuille cohérent en fonction
pour proposer une solution sur-mesure qui répond réellement a ses du profil de risque, de I'norizon d'investissement et des objectifs financiers
besoins patrimoniaux. du client.

03 04

Maitriser les arbitrages rendement/risque Argumenter commercialement

Acquérir le discernement nécessaire pour équilibrer la recherche de Savoir justifier et présenter ses recommandations de maniére claire et
performance et la maitrise du risque, en comprenant les implications de pédagogique, en utilisant un vocabulaire accessible tout en démontrant
chaque choix d'allocation. votre expertise professionnelle.

A l'issue de cet exercice, vous serez capable de construire des propositions d'allocation pertinentes, de les justifier auprés de clients aux profils variés, et
d'analyser de maniere critique des allocations existantes pour en identifier les forces et les faiblesses.



(Y CHAPITRE 2
Enoncé de I'exercice

Dans ce chapitre, nous allons vous présenter un cas pratique complet qui servira de fil conducteur tout au long de cet exercice. Vous serez mis
en situation réelle de conseil en gestion de patrimoine, face a un client fictif mais représentatif des situations que vous rencontrerez dans

votre pratique professionnelle.

L'objectif est de vous familiariser avec la démarche d'analyse et de construction d'une allocation d'actifs en assurance vie, en partant des

caractéristiques du client pour aboutir a une proposition d'investissement structurée et argumentée. Vous devrez tenir compte des

contraintes, des attentes et du profil de risque pour élaborer une recommandation pertinente.

"Une allocation réussie n'est pas celle qui affiche la meilleure performance théorique, mais celle qui permet au client de dormir

sereinement tout en atteignant ses objectifs financiers."
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Contexte client fictif

O
(=)
Profil personnel
Age : 45 ans
Situation professionnelle : Cadre supérieur
en CDI

Situation familiale : Célibataire sans enfant
Patrimoine existant : Résidence principale
(crédit soldé), épargne de précaution
constituée

Portrait de Mme Dupont

Mme Dupont, 45 ans, occupe un poste de cadre supérieur dans une entreprise du secteur
tertiaire. Elle dispose d'une situation financiére confortable avec des revenus réguliers et stables.

Célibataire sans enfant a charge, elle peut se concentrer pleinement sur la préparation de sa

retraite.

€

Objectif patrimonial

Objectif principal : Préparer sa retraite dans
15ans

Montant a investir : 150 000 euros en
assurance vie

Versements complémentaires : Possibilité
de versements programmés de 500€/mois
Besoin de liquidité : Faible a moyen terme

sl

Profil derisque

Tolérance au risque : Prudent a équilibré
Expérience : Connaissance limitée des
marchés financiers

Acceptation : Accepte une part modérée de
risque pour améliorer le rendement
Sensibilité : Préoccupée par la préservation
du capital

Mme Dupont souhaite capitaliser avec une sécurité relative tout en profitant d'une croissance modérée. Elle comprend que pour obtenir un rendement

supérieur aux fonds en euros, elle devra accepter une certaine volatilité, mais celle-ci doit rester maitrisée et compatible avec sa psychologie d'épargnante

prudente.



Contraintes et attentes

Pour construire une allocation pertinente, il est essentiel d'identifier précisément les contraintes et attentes de Mme Dupont. Ces éléments vont guider

nos choix d'investissement et déterminer la structure du portefeuille recommandé.

Horizon d'investissement : 15 ans Sécurisation d'au moins 60% du capital

Cet horizon long terme constitue un atout majeur. Il permet d'absorber Mme Dupont exprime clairement sa volonté de protéger la majorité de
les fluctuations des marchés et d'investir sur des actifs potentiellement son épargne. Cette contrainte oriente 'allocation vers une proportion
plus volatils mais offrant des perspectives de rendement supérieures. significative de fonds en euros et d'actifs peu volatils. Les 40% restants
La durée de détention réduit statistiquement le risque de perte en pourront étre investis plus dynamiquement pour rechercher la

capital sur les unités de compte. performance.

Diversification pour limiter la volatilité Préférence pour des supports liquides

La cliente souhaite éviter une concentration excessive sur une seule Bien que I'horizon soit long, Mme Dupont privilégie des supports
classe d'actifs ou zone géographique. Cette approche prudente permettant une sortie rapide en cas de besoin imprévu. Cette
nécessite une répartition équilibrée entre différents types de supports: contrainte de liquidité exclut les supports peu liuides comme le
obligations, actions, immobilier, avec une exposition géographique private equity non coté ou certains fonds immobiliers fermés a long
variée. terme.

[ Rappel important : L'assurance vie offre une liquidité totale. Le client peut effectuer des rachats partiels ou totaux a tout moment, méme si la
fiscalité est plus avantageuse apres 8 ans de détention.
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Consignes pour l'allocation

Dans cet exercice, vous devrez élaborer une ou plusieurs propositions d'allocation d'actifs en suivant une méthodologie structurée et professionnelle.

Voici les consignes précises a respecter pour construire vos recommandations.

Proposer une répartition structurée

Déterminez la proportion entre fonds en euros (partie sécurisée) et unités de compte (partie dynamique). Puis, décomposez la poche unités

de compte en différentes classes d'actifs : actions, obligations, immobilier, etc. Chiffrez précisément chaque allocation en pourcentage.

Justifier vos choix d'allocation

Pour chaque classe d'actifs retenue, expliquez les raisons de ce choix en lien avec le profil client. Argumentez sur le couple

rendement/risque, I'horizon d'investissement, et la contribution de chaque support a l'objectif global. Adoptez un discours commercial et

pédagogique.

Privilégier I'approche commerciale

Evitez les données actuarielles complexes (volatilité, ratio de Sharpe, VaR). Concentrez-vous sur une présentation claire et accessible :

potentiel de performance, niveau de risque estimé, avantages et limites de chaque support. L'objectif est de convaincre, pas de noyer le

client sous des chiffres.

Ce qu'il faut faire
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Respecter les contraintes exprimées par le client

Proposer plusieurs scénarios d'allocation selon différents profils de
risque
Utiliser un vocabulaire accessible et professionnel

Présenter les avantages ET les limites de chaque allocation

Structurer clairement votre proposition (tableaux, graphiques)

Ce qu'il faut éviter

Proposer une allocation trop complexe ou illisible

Utiliser un jargon technique inaccessible au client

Omettre de mentionner les risques de perte en capital
Négliger la cohérence entre profil client et allocation proposée

Oublier de justifier chaque choix d'investissement



O CHAPITRE 3

Proposition d'allocation type 1 -
Profil prudent

La premiére proposition d'allocation s'adresse aux clients privilégiant la sécurité et
la préservation du capital avant toute recherche de performance. Cette approche
prudente convient parfaitement a Mme Dupont si elle souhaite minimiser les

risques de perte en capital, méme au prix d'un rendement plus modeste.

Cette allocation repose sur une dominance tres nette des supports garantis et des
actifs peu volatils, tout en intégrant une touche de diversification pour améliorer

legerement le rendement global sans compromettre |la stabilité du portefeulille.
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Allocation prudente : répartition détaillée

70%

Fonds en euros

Socle de sécurité garantissant le capital et les

intéréts acquis

Détail des supports proposés

Fonds en euros (70%)

Support : Fonds en euros du contrat (capital
garanti)

Rendement attendu:1,8%a 22% par an
Risque : Aucun risque en capital

Role : Assurer la stabilité et la sécurité du

portefeuille

comme les obligations de qualité.

20%

Obligations

Mix dobligations d'Etat et d'entreprises investment

grade

Obligations (20%)

Support : OPCVM obligataires diversifiés (50%
obligations d'Etat zone euro, 50% obligations
d'entreprises Investment Grade)

Rendement attendu: 2,5% a 3,5% par an
Risque : Faible volatilité, risque de taux

Role : Améliorer le rendement avec un risque

maitrisé

Cette allocation privilégie la sécurité avec une large majorité du capital investi sur le fonds en
euros garanti. La partie dynamique est limitée et concentrée sur des actifs réputés stables

10%

OPCVM diversifiés

Fonds patrimoniaux a exposition actions limitée (10-

30%)

OPCVM diversifiés (10%)

Support : Fonds patrimoniaux ou mixtes
prudents (exposition actions 10-30%)
Rendement attendu: 3% a 5% par an sur
longue période

Risque : Volatilité modérée, risque de perte en
capital limité

Role : Diversification et participation a la

croissance des marchés actions



Arguments commerciaux pour l'allocation prudente

Lors de la présentation de cette allocation a Mme Dupont, il est essentiel de structurer votre discours commercial autour des bénéfices concrets qu'elle

apportera a sa situation patrimoniale. Voici les arguments clés a mettre en avant.

Sécurité maximale du capital

Avec 70% de fonds en euros, vous bénéficiez
d'une garantie en capital totale sur la majeure
partie de votre investissement. Chaque
année, les intéréts acquis sont définitivement
conservés grace a l'effet cliquet. Méme en cas
de forte turbulence des marchés, votre capital

Amélioration du rendement

Les 20% investis en obligations permettent de
viser un rendement supérieur au fonds en
euros pur, sans prendre de risques excessifs.
Les obligations d'Etat et d'entreprises de
qualité offrent une stabilité relative tout en
générant des revenus réguliers.

est préservé.

Pourquoi cette allocation correspond a votre profil

Mme Dupont, vous nous avez exprimé votre souhait de sécuriser au moins
60% de votre capital. Cette allocation va méme au-dela avec 70% garantis
en fonds en euros. Elle respecte donc pleinement votre niveau de confort
face au risque.

Diversification maitrisée

Les 10% en OPCVM diversifiés vous donnent
acces aux opportunités des marchés actions
sur le long terme, tout en limitant I'exposition.
Ces fonds patrimoniaux sont gérés
professionnellement pour optimiser le
rapport rendement/risque.

Cette allocation offre une liquidité totale : vous pouvez effectuer des
rachats partiels ou totaux a tout moment sans pénalité. Les supports
choisis sont tous liquides quotidiennement.

Enfin, cette structure permet de démarrer en douceur dans l'univers des

Votre horizon de 15 ans permet de supporter la Iégere volatilité des 30%
investis en unités de compte. Sur cette durée, les fluctuations de court
terme s'estompent et laissent place a une tendance haussiére
statistiquement probable.

unités de compte. Si vous vous sentez plus a l'aise dans quelques années,
Nous pourrons ajuster progressivement |'allocation pour la dynamiser.

"Cette allocation prudente vous permet de dormir tranquille tout en participant modérément a la croissance des marchés financiers sur le long terme."
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Avantages et limites de l'allocation prudente

Comme toute stratégie d'investissement, I'allocation prudente présente des avantages significatifs mais aussi des limites quil convient de bien
comprendre avant de prendre une décision. Une présentation transparente et équilibrée est essentielle pour établir une relation de confiance avec le

client.

v Avantages X Limites
Volatilité trés faible : le portefeuille subit trés peu de fluctuations, ce . Rendement potentiellement faible : |a performance globale sera
qui convient aux épargnants sensibles aux variations de valeur probablement limitée, proche de 2-3% par an, soit a peine au-dessus
Capital largement protégé : 70% du capital est garanti a 100%, de l'inflation
offrant une grande sérénité psychologique . Exposition actions insuffisante : avec seulement 10% indirectement
Risque de perte minimal : méme en cas de crise majeure, la perte en actions, le portefeuille ne profite que marginalement de la
potentielle reste trés limitée (uniquement sur les 30% en UC) croissance des entreprises
Simplicité de suivi : allocation facile a comprendre et a surveiller, - Risque d'érosion réelle : si linflation augmente, le rendement reel
idéale pour les investisseurs débutants (apres inflation) pourrait devenir négatif ou nul
Adaptation progressive : possibilité de dynamiser l'allocation : Opportunités manquées : en cas de forte hausse des marches
ultérieurement si le client gagne en confiance actions, le gain sera trés limité comparé a une allocation plus

dynamique

Objectif retraite compromis ? : selon le capital visé a terme, cette
performance modeste pourrait ne pas suffire a atteindre I'objectif

Notre recommandation

L'allocation prudente est particulierement adaptée si vous débutez dans l'investissement en assurance vie ou si la préservaton du capital prime
absolument sur la recherche de performance. Elle convient aussi si vous anticipez un besoin de liquidité dans les 5 prochaines années.

En revanche, si votre objectif de retraite nécessite une capitalisation plus importante, et compte tenu de votre horizon de b ans, vous pourriez envisager
une allocation légérement plus dynamique pour optimiser vos chances d'atteindre vos objectifs patrimoniaux.
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56 CHAPITRE 4

Proposition d'allocation type 2 -
Profil équilibré

L'allocation équilibrée représente le compromis optimal entre sécurité et
performance. Elle s'adresse aux épargnants acceptant une volatilité modérée en
contrepartie d'un potentiel de rendement significativement supérieur au fonds en
euros pur. Cette approche correspond parfaitement au profil de Mme Dupont tel

gu'elle I'a exprimé : "prudent a équilibré".

Cette allocation tire parti de I'horizon d'investissement long (15 ans) pour intégrer
une exposition plus significative aux marchés actions, tout en conservant une base
sécurisée conséguente. Elle integre également une dimension immobiliere pour
diversifier les sources de rendement et décorréler partiellement le portefeuille des

fluctuations des marchés financiers.
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Allocation équilibrée : répartition détaillée

Cette allocation répartit équitablement le portefeuille entre sécurité (fonds en euros)
et dynamisme (unités de compte diversifiées). La moitié du capital reste garantie,
tandis que l'autre moitié est investie sur différentes classes d'actifs pour optimiser le

couple rendement-risque.

50% 30%

Fonds en euros Actions

Base sécurisée garantissant la moitié du capital OPCVM actions frangaises et internationales

15% 5%
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Obligations Immobilier

Mix obligations diversifiées SCPI ou OPCI pour diversification



Arguments commerciaux pour l'allocation équilibrée

L'allocation équilibrée représente le "sweet spot" pour un investisseur comme Mme Dupont : elle offre le meilleur compromis entre sécurité

psychologique et potentiel de croissance du capital sur le long terme. Voici comment présenter cette stratégie de maniéere convaincante.

Sécurité partielle maintenue

Avec 50% en fonds en euros, vous conservez une base solide et
garantie qui représente la moitié de votre investissement. Cette poche
sécurisée vous permet d'aborder sereinement les périodes de volatilité
des marchés, sachant qu'une partie importante de votre capital ne
peut pas baisser. De plus, les 15% en obligations offrent une volatilité
tresfaible, portanta 65% la partie "stable" du portefeuille.

Diversification géographique et sectorielle

Eninvestissant a la fois en France et a l'international (Europe, Etats-
Unis, marchés émergents), vous réduisez les risques spécifiques a une
zone géographique. Cette diversification améliore le profil de risque
global sans compromettre le potentiel de rendement. Les OPCVM
sélectionnés donnent accés a des centaines d'entreprises de secteurs

variés.

Participation significative a la croissance

Les 30% investis en actions vous permettent de profiter pleinement de
la croissance des entreprises sur le long terme. Historiquement, les
marchés actions ont délivré des rendementsde 6% a 8% par an sur des
périodes de 15 ans. Cette exposition actions est le véritable moteur de
performance de votre portefeuille et maximise vos chances d'atteindre
votre objectif de capitalisation pour la retraite.

Touche immobiliére pour la décorrélation

Les 5% en SCPI ou OPCIl apportent une dimension immobiliere a votre
portefeuille. L'immobilier a tendance a évoluer différemment des
marchés actions et obligations, offrant ainsi une diversification
supplémentaire. De plus, les SCPI générent des revenus réguliers
(dividendes) qui peuvent étre réinvestis pour profiter des intéréts
COMpOosés.

Pourquoi cette allocation vous correspond particuliéerement bien

Mme Dupont, cette allocation équilibrée a été concue sur mesure pour votre situation. Votre horizon de 15 ans est idéal pour absorber la volatilité des

marchés actions: les fluctuations de court terme s'estompent largement sur cette durée, laissant place a la tendance haussiere de long terme.

Vous avez exprimé accepter "une part modérée de risque": c'est exactement ce que propose cette allocation. Les 50% restant en unités de compte sont

répartis sur plusieurs classes d'actifs pour lisser le risque. Vous n'étes pas "tout en actions", ce qui serait trop agressif, ni majoritairement en fonds en

euros, ce qui serait trop prudent pour vos objectifs.

Enfin, cette structure est évolutive : dans quelgues années, selon I'évolution des marchés et de votre situation personnelle, nous pourrons ajuster la

répartition pour sécuriser progressivement votre capital a l'approche de la retraite (stratégie de sécurisation progressive).
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Avantages et limites de l'allocation équilibrée

L'allocation équilibrée offre le meilleur compromis pour la plupart des épargnants de long terme, mais elle impligue néanmoins certaines considérations a bien

intégrer avant la décision d'investissement.

Avantages majeurs

Compromis optimal rendement/risque : Cette allocation vise un

rendement annuel moyen de 35% a 5%, significativement supérieur

au fonds en euros, tout en conservant une base sécurisée de 50%
Diversification accrue : Quatre classes d'actifs différentes
(monétaire/euros, obligations, actions, immobilier) réduisent la
dépendance a un seul marché

Exposition géographique large : Accés simultané aux marchés
francais, européens, américains et émergents pour capter les

opportunités globales

Potentiel de capitalisation réel : Sur 15 ans, cette allocation a de

bonnes chances de générer une plus-value substantielle, nettement

au-dessus de l'inflation

Flexibilité d'ajustement : Structure équilibrée qui peut facilement

évoluer vers plus de prudence ou plus de dynamisme selon les
circonstances

Limites a considérer

Volatilité plus élevée : Le portefeuille connaitra des fluctuations de
valeur, potentiellement de l'ordre de 10-15% en cas de crise majeure
des marchés

Risque de perte en capital sur les UC : Les 50% investis en unités

de compte ne sont pas garantis et peuvent baisser temporairement

Nécessité de patience : Pour bénéficier pleinement de cette
allocation, il faut accepter de traverser des périodes difficiles sans

paniquer et vendre au plus bas

Surveillance recommandée : Méme si l'allocation reste stable dans
ses grandes lignes, un suivi annuel est conseillé pour rééquilibrer si

nécessaire

Performance non garantie : Le rendement de 3,5-5% est une
estimation basée sur I'historique, mais les résultats futurs peuvent
différer

Pour qui cette allocation ?

Epargnants avec un horizon d'au moins 10-15 ans
Profil de risque prudent a équilibré
Objectif de capitalisation pour la retraite ou un projet important

Capacité a supporter des fluctuations temporaires
Recherche d'un véritable rendement au-dessus de l'inflation

Notre recommandation

Pour Mme Dupont, I'allocation équilibrée apparait comme la solution la
plus pertinente. Elle répond parfaitement a ses contraintes (plus de 60%
sécurisés), a son profil de risque (prudent a équilibré), et a son objectif

(capitaliser pour la retraite sur15 ans).

Cette allocation offre de bonnes chances de générer un
capital significativement plus important qu'avec une
allocation prudente, tout en restant raisonnable en termes de
risque.



& CHAPITRE S

Proposition d'allocation type 3 -
Profil dynamique

L'allocation dynamique s'adresse aux investisseurs acceptant une volatilité
importante en contrepartie d'un potentiel de performance maximal. Cette
stratégie privilégie résolument la croissance du capital sur le long terme, en
assumant des fluctuations de valeur qui peuvent étre significatives a court et

moyen terme.

Bien que cette allocation ne corresponde pas exactement au profil initial de Mme
Dupont (prudent a équilibré), il est intéressant de la présenter a titre de
comparaison et d'alternative. Si sa tolérance au risque évolue, ou pour un client
plus jeune et plus agressif, cette allocation représente une option a considérer

sérieusement.
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Allocation dynamique : répartition détaillée

Cette allocation maximise I'exposition aux actifs de croissance (actions
principalement) tout en conservant une poche de sécurité minimale. L'objectif est de

capter le maximum de potentiel haussier des marchés financiers sur 'horizon de 15

ans.
30% 50%
Fonds en euros Actions
Poche de sécurité minimale Moteur principal de performance
5% 5%
Obligations Alternatifs
High yield pour le rendement Private equity, infrastructures

Composition détaillée du portefeuille dynamique

Attention : Cette allocation ne respecte pas la contrainte initiale de Mme Dupont de sécuriser 60% du capital. Elle ne conviendra que si elle accepte de réviser
significativement son niveau de tolérance au risque aprés échanges approfondis.
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Arguments commerciaux pour l'allocation dynamique

Si l'allocation dynamique présente un profil de risque plus élevé, elle offre en contrepartie le meilleur potentiel de performance a long terme. Voici

comment présenter cette option de maniéere équilibrée et transparente.

Maximisation du potentiel de
performance

Avec 50% en actions et 15% en obligations high
yield, cette allocation vise un rendement
annuel moyen de 5% a 7%, voire plus sur le long
terme. C'est 2 a 3fois supérieur au fonds en
euros seul. Sur 15 ans, l'effet des intéréts
composés amplifie considérablement ce

différentiel de rendement.

Gestion de la volatilité et durisque

Exposition aux mégatendances

Les 10% en fonds thématiques (technologie,
transition énergétique, santé) vous
positionnent sur les secteurs qui faconnent
'économie de demain. Ces fonds, bien que
volatils, offrent un potentiel de croissance

exceptionnel sur votre horizon de 15 ans.

Diversification vers des actifs
alternatifs

Les 5% en private equity ou infrastructures
donnent acces a des opportunités
généralement réservées aux investisseurs
institutionnels. Ces actifs, moins liquides mais
potentiellement trés rémunérateurs,
complétentidéalement un portefeuille de long

terme.

Certes, cette allocation connaitra des fluctuations importantes. En période de crise, le portefeuille pourrait baisser de 20% a 30% temporairement. C'est un

scénario qu'il faut anticiper et accepter psychologiquement. Mais rappelons-nous l'essentiel : votre horizon d'investissement est de 15 ans.

Sur le court terme (1-3 ans)

Le portefeuille sera volatile. Certaines années peuvent afficher des
performances négatives. C'est le prix a payer pour le potentiel de long

terme. Il ne faut surtout pas paniquer et vendre lors des baisses.

Sur le long terme (10-15 ans)

le temps.

Historiquement, sur des périodes de 15 ans, les marchés actions ont
toujours délivré des performances positives et largement supérieures aux

actifs monétaires. La probabilité de perte se réduit considérablement avec

"Le temps est I'allié de l'investisseur patient. Sur 15 ans, la volatilité devient une opportunité plutét qu'un risque."

Cette allocation convient donc uniqguement si vous étes réellement capable, psychologiquement et financierement, de traverser des périodes difficiles sans

toucher a votre investissement. Si vous savez que vous aurez tendance a paniquer lors des baisses, mieux vaut opter pour l'allocation équilibrée.
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Avantages et limites de l'allocation dynamique

L'allocation dynamique représente le choix le plus offensif. Elle maximise les chances de forte croissance du capital mais implique d'accepter des risques et
des contraintes spécifiques.

Potentiel de rendement élevé

Avec un rendement attendu de 5% a 7% par an (voire plus), cette
allocation multiplie les chances d'atteindre, voire de dépasser vos
objectifs patrimoniaux. Sur 15 ans, un capital de 150 000€ pourrait
devenir 300 000€ a 400 000<€ avec cette stratégie, contre 180 000€ a

220 000€ avec une allocation prudente.

Accés aux actifs alternatifs

Le private equity et les infrastructures offrent des rendements
potentiellement tres attractifs, décorrélés des marchés actions
traditionnels. C'est une vraie valeur ajoutée pour les investisseurs de
long terme.

Volatilité forte et stress potentiel

Diversification sectorielle et géographique

L'exposition a de multiples zones géographiques (France, Europe, USA,
émergents) et secteurs (technologie, santé, environnement, finance,
industrie) réduit les risques spécifiques. Vous profitez des moteurs de
croissance de l'économie mondiale.

Risque de perte en capital significatif

Lors des crises majeures (comme 2008 ou mars 2020), ce portefeuille
pourrait perdre 25% a 35% de sa valeur temporairement. Si vous avez
besoin de récupérer votre capital au mauvais moment, la perte peut

étre substantielle.

Inadéquation avec besoin de liquidité

Les fluctuations de valeur peuvent étre psychologiquement difficiles a Sivous avez un projet nécessitant des liquidités dans les 5-7 prochaines

supporter. Il faut une véritable discipline pour ne pas céder a la années, cette allocation n'est pas adaptée. Le risque de devoir vendre
panique lors des baisses. Tous les épargnants n'ont pas ce profil au Mauvais moment (en perte) est trop élevé.

psychologique.

Notre recommandation pour Mme Dupont

Compte tenu du profil initialement exprimé par Mme Dupont (prudent a équilibré), I'allocation dynamique ne semble pas adaptée en I'état Elle
nécessiterait une révision significative de sa tolérance au risque et une véritable adhésion psychologique a la volatilité des marchés.

Cette allocation pourrait cependant devenir pertinente dans deux scénarios : (1) si Mme Dupont, apres quelgues années d'expérience avec l'allocation
équilibrée, souhaite dynamiser son portefeuille; (2) si sa situation personnelle change (héritage, augmentation de revenus) rendant cette épargne "non

critique" et permettant d'assumer plus de risque.



Expenses

> CHAPITRE 6

Analyse comparative des
allocations

Maintenant que nous avons présenté les trois allocations types (prudente,
équilibrée, dynamique), il est essentiel de les comparer de maniere structurée
pour en comprendre les différences fondamentales et guider le choix final. Cette
analyse comparative permettra a Mme Dupont de visualiser clairement les

arbitrages a effectuer entre sécurité et performance.

Chaque allocation représente un positionnement différent sur le spectre risque-
rendement. Le choix entre ces trois options dépendra in fine de la capacité
psychologique de |I'épargnant a supporter la volatilité, de son horizon
d'investissement précis, et de l'importance relative qu'elle accorde a la sécurité

versus la performance.
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Synthése des trois profils d'allocation

Voici un tableau comparatif détaillé des trois allocations proposées, permettant d'identifier rapidement leurs caractéristiques distinctives.

Critére Allocation Prudente Allocation Equilibrée Allocation Dynamique
Fonds en euros 70% 50% 30%

Actions 10% (indirect via fonds mixtes) 30% 50%

Obligations 20% 15% 15% (high yield)

Autres (immobilier, 0% 5% (SCPI) 5% (altermatifs)

alternatifs)

Capital garanti 70% 50% 30%
Rendement attendu 2%-3% 35%-5% 5% - 7%+
annuel

Volatilité estimée Trés faible (2-4%) Modérée (8-12%) Elevée (15-20%)
Perte maximale -5%a -8% -12% a -18% -25% a -35%

potentielle (crise majeure)

Profil de risque client Tres prudent a prudent Prudent a équilibré Equilibré & dynamique
Horizon recommandé Court a moyen terme (3-10 ans) Moyen a long terme (8-15 ans) Long terme (10-20 ans)
Projectionsur 15 ans

Pour un investissement initial de 150 000<€, voici les capitaux potentiels a 15 ans selon chaque allocation (hors fiscalité):

182K€ 222K€ 258K€ 305K€

Allocation Prudente Allocation Prudente Allocation Equilibrée Allocation Equilibrée

A 2% de rendement annuel moyen A 3% de rendement annuel moyen A 4% de rendement annuel moyen A 55%de rendement annuel moyen

311K€ 422K€

Allocation Dynamique Allocation Dynamique
A 5% de rendement annuel moyen A 7% de rendement annuel moyen
L 4z Ces projectionsillustrent clairement limpact considérable du choixd'allocation sur le capital final. L'écart entre l'allocation prudente et I'allocation dynamique
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peut atteindre 200 000<€ sur 15 ans, soit plus du double de I'investissement initial !



Impact commercial et relation client

Au-dela des aspects purement financiers, le choix de l'allocation a des implications commerciales et relationnelles majeures pour le conseiller en gestion

de patrimoine. Comprendre ces enjeux est essentiel pour batir une relation client durable et de qualité.

Phase 1: Ecoute et compréhension du profil

Le conseil en allocation commence par une phase d'écoute
approfondie. Il faut comprendre non seulement les objectifs
financiers explicites, mais aussi les motivations profondes, les
craintes, I'expérience d'investissement passée, et la psychologie
du client face au risque. Un questionnaire de profil investisseur
standardisé ne suffit jamais.

Phase 3 : Adaptation de I'offre pour maximiser la
satisfaction

Il ne s'agit pas simplement de "vendre" I'allocation la plus rentable
pour le conseiller (commissions), mais de proposer celle qui
convient réellement au client. Un client a l'aise avec son allocation
sera plus fidele, recommandera le conseiller, et acceptera plus
facilement d'autres propositions patrimoniales (immobilier,

prévoyance, transmission).

Phase 5 : Gestion des périodes de crise

C'est dans les moments difficiles (krach boursier, crise sanitaire)
gue se révele la qualité du conseil. Un client bien préparé
psychologiquement résistera a la tentation de toutvendre au plus
bas. Le conseiller doit étre présent, rassurant, rappeler I'norizon
long terme et éventuellement proposer des ajustements si la

situation I'exige vraiment.

Phase 2 : Pédagogie et transparence sur les risques

La réglementation impose de s'assurer que le client comprend
bien les risques de l'allocation proposée. Mais au-dela de
l'obligation légale, c'est une question d'éthique professionnelle. Un
client qui découvre brutalement les fluctuations de son contrat
sera un client insatisfait, méme si la performance a long terme est
bonne. L'éducation financiere est un investissement relationnel.

Phase 4 : Suivi régulier et ajustements

Une allocation n'est jamais figée définitivement. Un suivi annuel
permet de vérifier 'adéquation entre |'allocation et I'évolution de
la situation du client (changement professionnel, familial,
approche d'un objectif). C'est aussi I'occasion de rééquilibrer le
portefeuille si les marchés ont fait dériver la répartition initiale.

I Conseil professionnel : Documentez toujours précisément vos recommandations et les raisons qui les motivent. En cas de litige ou de

réclamation, cette tracabilité sera votre meilleure protection et démontrera votre professionnalisme.
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¥ CHAPITRE 7

Exercices pratiques et
corrections

Maintenant que nous avons exploré en détail les trois allocations types, il est
temps de mettre vos connaissances en pratique a travers des exercices concrets.
Ces cas pratiques vous permettront de développer votre capacité d'analyse et de

recommandation dans des situations variées.

Pour chaque exercice, prenez le temps de réfléchir a votre proposition avant de
consulter la correction. L'objectif n'est pas d'avoir la "bonne" réponse unique (il y
en a rarement en conseil patrimonial), mais de structurer une recommandation

cohérente et argumentée.

"Un bon conseiller ne récite pas des allocations standardisées : il construit des

solutions sur-mesure en tenant compte de tous les parametres spécifiques du

client."
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Exercice 1: Client jeune, tolérant aurisque

Profil du client

M. Martin, 28 ans, ingénieur dans une startup technologique. Célibataire sans enfant. Souhaite
investir 50 000€ en assurance vie pour préparer I'achat d'une résidence principale dans 10 a 12
ans. Revenus confortables et stables. A déja une épargne de précaution. Premiere expérience
d'investissement en assurance vie. Déclare avoir un profil "dynamique" et accepter les
fluctuations des marchés.

Question

Proposez une allocation adaptée a M. Martin en justifiant vos choix. Détaillez |a répartition en pourcentage et les classes d'actifs retenues.
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Exercice 1: Client jeune, tolérant aurisque

Profil du client

M. Martin, 28 ans, ingénieur dans une startup technologique. Célibataire sans enfant. Souhaite
investir 50 000€ en assurance vie pour préparer I'achat d'une résidence principale dans 10 a 12
ans. Revenus confortables et stables. A déja une épargne de précaution. Premiere expérience
d'investissement en assurance vie. Déclare avoir un profil "dynamique" et accepter les
fluctuations des marchés.

Attention : Méme pour un profil dynamique, il faut vérifier la réelle tolérance au risque psychologique.
Proposer un scénario de perte de 30% et demander comment il réagirait permet d'évaluer si le profil déclaré correspond
a laréalité.

Question

Proposez une allocation adaptée a M. Martin en justifiant vos choix. Détaillez |a répartition en pourcentage et les classes d'actifs retenues.

Correction détaillée

Allocation recommandée Justification

Fonds en euros : 20%Actions internationales : 50% (30% pays développés, M. Martin présente un profil idéal pour une allocation dynamique. Son
20% marchés émergents) jeune age (28 ans) et son horizon long (10-12 ans minimum) |ui
Actions thématiques : 15% (technologie, innovation) permettent d'absorber la volatilité. Sa situation financiére stable et
Obligations high yield : 10%Immobilier/SCPI : 5% I'existence d'une épargne de précaution réduisent le risque de devoir

liquider prématurément en cas de coup dur.

Points d'attention dans I'argumentation client

Capitaliser sur le temps : "Avotre age, le temps est votre meilleur allié. Une allocation dynamique aujourd'hui peut faire une différence de plusieurs
dizaines de milliers d'euros a terme."

Exposition aux mégatendances : "Votre profil professionnel (ingénieur en startup tech)vous rend naturellement sensible auxinnovations. Les15% en
actions thématiques vous positionnent sur ces secteurs."

Diversification géographique : "50% en actions internationales vous donnent accés aux champions mondiaux. Les marchés émergents (20%) offrent un
potentiel de croissance supérieur, méme avec plus de volatilité."

Fonds en euros minimal : "Seulement 20% en fonds en euros car vous n'en avez pas besoin pour dormir sereinement Cette poche sert uniquement a

01/2026 © Frédéric FERNANDEZ lisser les fluctuations extrémes."

Stratégie de sécurisation progressive : "Dans 5-7 ans, quand l'achat immobilier se rapprochera, nous sécuriserons progressivement le portefeuille pour

protéger les gains accumulés."
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Exercice 2 : Client proche de la retraite, averse aurisque

Profil du client

Mme Lefebvre, 62 ans, cadre dans la fonction publique, prendra sa retraite dans 3 ans.
Souhaite investir 200 000€ issus d'un héritage récent. Objectif: constituer un complément de
revenus pour la retraite tout en préservant absolument le capital. Trés sensible au risque de

perte. N'a jamais investi en bourse. Souhaite une grande sécurité et de la visibilité.

Question

Proposez une allocation adaptée a Mme Lefebvre en tenant compte de ses contraintes spécifiques. Justifiez chague choix.

Correction détaillée
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Exercice 2 : Client proche de la retraite, averse aurisque

Question

Profil du client

Mme Lefebvre, 62 ans, cadre dans la fonction publique, prendra sa retraite dans 3 ans.
Souhaite investir 200 000€ issus d'un héritage récent. Objectif: constituer un complément de
revenus pour la retraite tout en préservant absolument le capital. Trés sensible au risque de

perte. N'a jamais investi en bourse. Souhaite une grande sécurité et de la visibilité.

Proposez une allocation adaptée a Mme Lefebvre en tenant compte de ses contraintes spécifiques. Justifiez chague choix.

Correction détaillée

Allocation recommandée

Fonds en euros : 80%0bligations d'Etat : 15% (obligations souveraines
zone euro, échéances courtes)
Fonds monétaire : 5%Actions : 0%Immobilier : 0% (liquidité insuffisante

pour l'objectif)

Argumentation commerciale détaillée

Fonds en euros (80%)
Représente le socle de votre sécurité. Ces 160 000€ sont totalement garantis et
VOus procureront un rendement stable, certes modeste (1,8-2,2%), mais certain.
Vous pouvez effectuer des rachats partiels réguliers pour compléter votre

retraite sans jamais entamer le capital.

Justification

Mme Lefebvre présente un profil ultra-prudent justifié par plusieurs
facteurs: horizon court (3 ans jusqu'a la retraite), aversion totale au
risque, objectif de complément de revenus (nécessitant une prévisibilité),
et inexpérience en matiére d'investissement. La priorité absolue est la
préservation du capital.

Obligations d'Etat (15%)



Argumentation commerciale détaillée

Fonds en euros(80%) Obligations d'Etat (15%)

Représente le socle de votre sécurité. Ces 160 000€ sont
totalement garantis et vous procureront un rendement Les 30 000€ en obligations d'Etat de la zone euro sont des placements trés srs.
Nous privilégierons des échéances courtes (2-5 ans) pour limiter la sensibilité aux

] o taux. Le rendement sera légérement supérieur au fonds en euros (2,5-3%) avec un
Vous pouvez effectuer des rachats partiels réguliers pour risque minimal.

stable, certes modeste (1,8-2,2%), mais certain.

compléter votre retraite sans jamais entamer le capital.

Stratégie de rachats pour complément de revenus

Avec cette allocation ultra-sécurisée et un capital de 200 000€,
Mme Lefebvre pourrait envisager des rachats partiels annuels de 6 000 a

8 000€ (3-4% du capital) pour compléter sa pension de retraite, tout en préservant l'essentiel du capital qui continuera a produire des intéréts.

Années 1-3 : Phase d'approche retraite Années 4-10 : Phase de complément retraite Au-dela: Transmission ou ajustements

Aucun rachat.
Laisser le capital fructifier jusqu'a la

Rachats partiels annuels programmés de 6 000€ Selon I'évolution des besoins et la situation

. fracti (3% du capital) familiale, le contrat peut servir de support de
retraite effective. )

Prélévements fiscalement optimisés aprés 8 ans transmission optimisé fiscalement ou continuer

Rendement réinvesti pour profiter des
intéréts composeés.

de détention du contrat. a générer des compléments de revenus.

Conseil : Pour un profil coomme Mme Lefebvre, privilégier les contrats avec des fonds en euros performants et accessibles sans
contrainte d'investissement en unités de compte, méme si les rendements sont [égerement inférieurs a la moyenne du marché.
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Exercice 3 : Analyse critique d'une allocation existante

Un conseiller financier a proposé l'allocation suivante a M. Bernard, 50 ans, cadre supérieur, profil équilibré, horizon 12 ans (retraite), objectif de capitalisation de

300 000€.

Allocation proposée par le conseiller

Fonds en euros: 30% Capital a investir : 150 000€

Actions francaises (CAC 40): 40% Versements programmeés : 1 000€/mois pendant12 ans

. Rendement espéré : 7% par an
Actions USA (S&P 500) : 20%

Private equity non coté: 10%

Question

Analysez cette allocation de maniére critique. Identifiez les points forts et les points faibles. Proposez des améliorations.

Correction : Analyse critique détaillée
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Exercice 3 : Analyse critique d'une allocation existante

Un conseiller financier a proposé l'allocation suivante a M. Bernard, 50 ans, cadre supérieur, profil équilibré, horizon 12 ans (retraite), objectif de capitalisation de

300 000€.

Allocation proposée par le conseiller

Fonds en euros: 30%
Actions frangaises (CAC 40): 40%
Actions USA (S&P 500) : 20%

Private equity non coté: 10%

Question

Capital a investir : 150 000€
Versements programmeés : 1 000€/mois pendant12 ans
Rendement espéré : 7% par an

Analysez cette allocation de maniére critique. Identifiez les points forts et les points faibles. Proposez des améliorations.

Points positifs

Diversification géographique partielle : Présence d'actions USA
en complément des actions francaises

Exposition actions cohérente : 60% en actions pour un profil
équilibré et un horizon de 12 ans peut se justifier

Touch d'actifs alternatifs : Les10% en private equity peuvent
apporter de la décorrélation

llocation améliorée proposée

Répartition optimisée

Fonds en euros : 30% (inchangé, c'est cohérent)

Actions francaises : 15% (réduction de la concentration France)

Actions internationales diversifiées : 25% (Europe 10%, USA 10%, Marchés
émergents 5%)

Obligations diversifiées : 20% (ajout d'un stabilisateur)

SCPI/immobilier : 5% (diversification immobiliere)

Private equity : 5% (réduction pour limiter le risque de liquidité)

Points faibles majeurs

Concentration géographique excessive : 40% sur la France seule
représente un risque géographique important. Le CAC 40 ne

représente que 3% de la capitalisation boursiere mondiale

Absence d'obligations : Aucune poche obligataire pour lisser la
volatilité. Tout est en actions ou fonds en euros, sans élément

intermédiaire stabilisateur

Liquidité du private equity :10% en private equity non coté pose
un probleme de liquidité. Ces supports sont généralement

blogués 5-10 ans, ce qui peut étre problématique

Pas de diversification sectorielle : Aucune mention de
diversification sectorielle au sein des actions (techno, santé,

consommation, etc.)

Absence d'immobilier : Pas de SCPI ou d'immobilier indirect
alors que cela pourrait apporter de la diversification

Justifications des modifications

Réduction France : 15% suffisent pour une exposition domestique,
réduisant le risque spécifique pays

Ajout d'obligations (20%) : Apporte stabilité et revenus réguliers, essentiel
pour un profil équilibré

Elargissement géographique : 25% d'actions internationales diversifiées
réduisent la dépendance a une seule zone

Immobilier (5%) : Décorélation supplémentaire et génération de revenus
complémentaires

Réduction private equity : 5% au lieu de 10% pour limiter les contraintes de
liquidité tout en conservant l'intérét de cette classe d'actifs

Cette allocation améliorée conserve le niveau d'exposition aux
actifs de croissance (actions) tout en étant mieux diversifiée
géographiguement et en intégrant des éléments de
stabilisation (obligations) et de diversification (immobilier).

Elle correspond davantage a un profil véritablement équilibré.
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Conclusion : Clés pour réussir une allocation en assurance vie

Nous arrivons au terme de cet exercice com plet sur l'allocation d'actifs en assurance vie. Récapitulons les enseignements essentiels qui vous permettront de

réussir vos allocations et de devenir un conseiller en gestion de patrimoine compétent etapprécié de vos clients.

o
>

B\

Comprendre en profondeur le profil client

Tout commence par une écoute active et une analyse fine du profil du client. Au-dela du questionnaire réglementaire, il faut comprendre ses
motivations profondes, ses craintes, son exp érience passée, sa psychologie face au risque et a la volatilité. Un méme profil "équilibré" sur le

papier peut recouvrir des réalités trés différentes selon les individ us.

Définir des objectifs clairs et mesurables

L'allocation ne se construit pas dans le vide. Elle doitservir un ou plusieurs objectifs précis : préparer la retraite (combien ? a quelle échéance ?),
financer les études des enfants, constituer un capital pour un projet immobilier, générer des revenus complémentaires, etc. P lus I'objectif est

précis, plus l'allocation sera pertinente.

Proposer une allocation claire et justifiée

Une allocation réussie n'est pas complexe pour le plaisir de la complexité. Elle doit étre lisible par le client, avec une logique com préhensible :
pourquoi tel pourcentage en fonds en euros ? pourquoides actions internationales plutét que francaises ? pourquoide l'immobilier ? Chaque

choix doit étre argumenté en lien avec le profil et les objectifs.

Communiquer simplement sur les risques

La transparence sur les risques n'est pasune contrainte réglementaire pénible, c'est une condition de succés de larelation. Un client qui
découvre brutalement que "les unitésde compte peuvent baisser" lorsd'une crise sera un client perdu. Il faut utiliser des exemples concrets, des

scénarios, des simulations pour rendre le risque tangible et acceptable.

Assurer un suivi dynamique et régulier

Une allocation n'est jamais figée définitivement. La vie du client évolue (changement professionnel, familial, patrimoine qui s'enrichit ou se
réduit), les marchés évoluent, les objectifs peuvent changer. Un suiviannuel minimum permet de vérifier l'adéquation de I'allocation, de

rééquilibrer si nécessaire, et de maintenir le lien de confiance avec le client.

Savoir adapter et faire évoluer l'allocation

Une bonne allocation aujourd'huin'est pas forcément optimale dans5 ou 10 ans. A l'approche d'un objectif (achat immobilier, départ en
retraite), il faut sécuriser progressivement. Si le client gagne en expérience et en confort avec les marchés, on peut dynamiser. L'adaptabilité est
une qualité essentielle du bon conseiller.

"Le meilleur conseil n'est pascelui qui maximise le rendement théorique, mais celui qui permet au client d'atteindre sereine ment ses objectifs de vie en

restant en phase avec sa personnalité et sesvaleurs."

En appliquant ces principes, vous serez en mesure de construire des allocations pertinentes, de les défendre avec conviction, et surtout de créerune relation

de confiance durable avec vos clients. La gestion de patrimoine est autant un art relationnel qu'une science financiére.



Merci de votre attention

Questions & échanges Ressources complémentaires
N'hésitez pas a poser vos questions sur les points abordés dans ce cours. Pour approfondir vos connaissances sur l'allocation d'actifs et la gestion de
L'allocation d'actifs en assurance vie est un sujet riche qui mérite des patrimoine:

discussions approfondies.

Partagez vos réflexions, vos doutes, vos expériences si vous en avez déja.

L'apprentissage se fait aussi par I'échange entre pairs.
PP g P 9 P Bases de données de fonds et OPCVM pour vos simulations QUANTALYS

resources complémentaires et cas pratiques:
Plateforme pédagogique du Master 2 Finance

Bonne continuation dans vos eétudes !

01/2026 © Frédéric FERNANDEZ
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