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Dans le présent contexte, le terme conseiller financier est
utilisé de facon générale et geénérique et réfere a toute
personne dument autorisee a ceuvrer dans le domaine
financier:

- Courtiers en placement

- Courtiers en épargne collective

- Courtiers en régimes de bourses d'études

- Courtiers sur les marcheés dispensés

- Gestionnaires de portefeuille

- Gestionnaires de fonds d'investissement

- Représentants en assurance de personnes
- Planificateurs financiers (PI. Fin.)
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QUESTIONS TOUCHANT LES AVANTAGES DE LA DIVERSIFICATION 4A
L'incidence des frais

L'INCIDENCE
DES FRAIS

Il est vrai qu'un processus d'investissement
reussi necessite une bonne planification et des
produits de placement efficients, mais il faut
demeurer diligent en ce qui concerne les frais
globaux exiges aux investisseurs. Les frais ont
une incidence extrémement importante sur le
bien-étre financier des investisseurs. Il existe au
moins trois formes de frais : frais de gestion de
produits, autres frais de produits (comme les frais
d'opeération et de garde, moins transparents pour
les investisseurs) de méme que les honoraires
de services-conseils. Parfois, ces honoraires et
les frais de gestion de produits sont regroupés
comme ca l'est dans les fonds communs de
placement canadiens.

LES MATHEMATIQUES DES FRAIS

Examinons d'abord un seul scénario. L'investisseur economise
1 000 $ par année pendant 30 ans et realise un taux de
rendement annuel de 6 %. En l'absence de frais, la valeur
cumulative finale du portefeuille s'établira a 83 802 $, dont
30000 $ proviennent des cotisations (30x1000$) et 53802 $
proviennent du revenu composeé tiré du rendement. Si les
frais annuels totaux étaient de 2,5 % (certains investisseurs
payent consciemment ou inconsciemment jusqu'a 2,5 % en
frais annuels totaux, et parfois certains investisseurs payent
un pourcentage plus éleveé), le revenu compose total serait
de seulement 23 429 $. Ainsi, 30 373 $ (53 802 $ - 23 429 %),
soit 57 % de tout le revenu gagné, auraient éteé verses a titre
de frais. Certains frais sont inévitables, mais compte tenu de
l'incertitude du rendement brut et de la certitude des frais,
les investisseurs doivent éviter d'en payer davantage que
necessaire.

Examinons maintenant plusieurs scénarios. Un portefeuille
produit un rendement annuel de 3 % ou de 6 % sur une
période de dix, vingt ou trente ans. Linvestisseur investit
1000 $ par année. Les frais annuels totaux varient de 0,5 %
a 2,5 %. Les deux tableaux suivants indiquent le patrimoine
total qui aurait été accumulé a la fin de la période d'in-
vestissement sans frais, la portion de ce patrimoine total
attribuée au revenu de placement composeé ainsi que la
partie de ce revenu qui reste apres déduction des frais selon
le pourcentage de frais appligue.
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FAIBLE RENDEMENT = 3 % ANNUELLEMENT

REVENU GAGNE APRES FRAIS DE :

o Patrimoine Revenu o & o 0 o

4A

10ans 11808 $ 1808 $ 1483 $ 1169$ 863% 567$ 279 $
20 ans 27676 $ 7676 $ 6183 ¢ 4783% 347 s 2239$ 1084 s
30ans 49003 19003 15000 s 11379% 8102$ 5133$% 24418

RENDEMENT ELEVE = 6 % ANNUELLEMENT REVENU GAGNE APRES FRAIS DE :

Patrimoine Revenu
total gagneé
10 ans 13972 $ 3972$ 3583$ 3207$ 2841$ 2486 $ 2142$
20 ans 38993$ 18993 $ 16786 $ 147198 12783 $ 10969 $ 9269$
30ans 83802$ 53802 $ 46 419$ 39761% 33752$ 28328 $ 23429$

On peut tirer quelgues conclusions evidentes a partir de ces
deux tableaux :

* Dans un contexte de faible rendement, les frais peuvent
représenter une partie trés importante du revenu gagne.
Par exemple, avec un rendement de 3 %, une période de
30ans et des frais annuels de 2,5 %, les frais equivaudraient
a 87 % durevenu brut [(19 003 $ - 2 441$) /19 003 $].

* Méme avec un rendement plus éleve, de 6 % par exemple,
les frais équivaudraient a plus de la moitié (57 %) du revenu
brut. Les frais réduisent la capacité d'un portefeuille de
composer les rendements.

Soyons realistes. Les investisseurs ne peuvent pas
entierement éviter de payer des frais, et la plupart des
investisseurs ont besoin de services-conseils (cet aspect
sera abordé dans le document 5a). lls ne devraient pas en
payer trop, malgre tout. Prenons le cas d'une période de trente
ans et d'un rendement de 6 %. Presumons que l'investisseur
paye des frais totaux de 1 % plutét que de 2 %. Tenons aussi
pour acquis que le rendement brut (6 %) n'est pas touche
par le montant des frais versés. Comme évoque dans le
document 3e, l'investissement est un jeu @ somme nulle
avant deduction des frais et 'investisseur typique obtient un

rendement similaire a celui du marcheé avant deduction des
frais. Ainsi, le scénario hypothétique le plus rationnel pour
l'investisseur moyen consiste a presumer que le rendement
avant deduction des frais sera similaire a celui du marche,
peu importe le pourcentage des frais annuels qui est
appliqué. Avec un rendement brut de 6 % dans les deux
scenarios de frais, l'investisseur aurait accumulé un capital
total de 69 761 $ a la fin de la période si les frais s'éta-
blissaient a 1,0 % (30 000 $ de cotisations et 39 761 $ de
revenus composes) plutot que 58 328 $ si les frais étaient de
2.0 %, soit une différence de 19,6 %.

Quelle est limportance d'une différence de 19,6 %7 Le revenu
gue les investisseurs peuvent prélever de leurs economies
a la retraite est assez proportionnel a la valeur des actifs
gu'ils ont accumulée. Il est donc possible de conclure que si
les actifs dans un scenario de frais totaux de 1,0 % ont une
valeur supérieure de 19,6 % a celle des actifs dans un scénario
de frais de 2,0 %, le revenu annuel a la retraite pourrait étre
au moins 19,6 % plus éleve. C'est considérable. En outre, a la
retraite, des frais plus éleveés epuiseront egalement le revenu
tiré du portefeuille, ce qui pourrait accentuer le recul du
revenu prévu pendant la retraite.
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EN QUOI CONSISTE UN POURCENTAGE
RAISONNABLE DE FRAIS?

L'éventail des frais que versent les investisseurs varie
grandement. Par exemple, a l'extréemité inférieure, des
conseillers entierement numeériques (conseillers robots)
coltent globalement en frais de 0,25 % a 0,50 % par année
environ. Toutefois, les services de planification de placement
et les indications données aux investisseurs par de tels
systémes sont généralement limités. A 'extrémité supérieure
de l'éventail des frais, certains investisseurs payent
consciemment ou non des frais globaux d'au moins 2,5 %
par année, mais ils n'obtiennent pas nécessairement des
résultats de placement supérieurs, méme avant deduction
des frais. Dans cet éventail, il existe plusieurs possibilités. Il
existe des plate-formes de gestion de patrimoine numériques,
mais aidées par un conseiller (généralement aux Etats-Unis)
qui codtent moins de 1,0 % en frais globaux et qui offrent
des conseils financiers, ce que les conseillers entierement
numeriques n'offrent pas, et permettent un placement direct
dans les actions de sociétés distinctes. Plusieurs plate-
formes se limitent a investir en fonds négociés en bourse.
Certains cabinets de services-conseils offrent une excellente
planification de placement aux investisseurs aisés, parfois
pour moins de 1,0 % globalement. Ce sont les investisseurs
qui ne disposent pas de millions de dollars d'actifs dont il
faut se préoccuper. Ces investisseurs risquent de payer trop
cher et bon nombre d'entre eux ont néanmoins besoin d'une
planification financiere professionnelle.

Les etudes révelent continuellement que l'investisseur moyen
obtient de mauvais résultats lorsqu'il investit a lui seul, soit
un résultat bien pire qu'un portefeuille equilibré compose a
60 % d'actions et a 40 % de titres a revenu fixe reéquilibre
a intervalles fixes. Les investisseurs moyens se laissent
souvent guider par les emotions lorsgu'ils prennent des
décisions, notamment quant au moment d'acheter et de
vendre des titres. Comme il est mentionné plus loin, 'un
des principaux réles des conseillers consiste a aider les
investisseurs a gérer leurs propres emotions et craintes afin
d'etablirun bon plan financier et a le respecter. Les indications
et les paroles rassurantes d'un bon conseiller comportent une
valeur financiére considérable. En fait, dans le document 5c,
nous tenterons d'estimer la valeur des services-conseils en
estimant le colt potentiel a long terme (pour l'investisseur
moyen) d'investir sans bénéficier de conseils et d'indications
appropriées.

Les investisseurs meritent également que les frais verses
soient clairement mentionneés. C'est seulement a ce moment-
la que les investisseurs peuvent convenablement comparer
les colts et avantages de certains modes de placement et
d'une planification financiere personnalisee. Il faut a tout le
moins informer les investisseurs de ce qui suit :

® Le colt des services-conseils.

® Le colt des services de gestion dactifs. Quel est-il
comparativement a d'autres possibilites?

* Le total de tous les autres colts intégrés aux produits
financiers (opération, garde de valeurs, émission, audit,
etc.).

® Y a-t-il des frais d'achat ou de vente de produits financiers?
Il faut les examiner avec encore plus d'attention.

Les frais ne peuvent pas étre entierement évites.
Selon les textes en la matiere, rien n'indique que
des frais de gestion de portefeuille plus éleves
menent a des rendements bruts plus élevés sur
les investissements. En outre, il existe de vastes
ecarts de frais pour les produits financiers, et
l'incidence cumulative des frais sur I'accumulation
du patrimoine est considérable. Les investisseurs
doivent donc savoir combien ils payent en frais de
produits et étre en mesure de comparer ces frais
avec d'autres possibilites. Toutes autres choses
etant egales, les conseillers devraient trouver les
produits les moins colteux pour leurs clients. Les
investisseurs doivent aussi mieux comprendre la
valeur et I'objet des services-conseils (cet aspect
sera aborde dans le document 5a).
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