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DECEMBRE 2021 DEJOUER LES PIEGES DU PER EN LE
n°311 DESTINANT A LA TRANSMISSION

étre un franc succes. Prés de 4 millions de frangais possédent un PER pour

un encours de 42 milliards d’euros. Ce succés s’explique par sa similitude

SOMMAIRE avec I:assur,ance vie, le placement favori des frangais, avec en plus un avantage
fiscal a la clé.

D eux ans aprés son lancement, le Plan d’Epargne Retraite (PER) s’avére

En effet, le PER posséde un atout majeur qui consiste en la déductibilité des

primes versées du revenu imposable. Ainsi, un versement de 10 000 € pour un

contribuable imposé a la tranche a 30 % va générer une économie d'impdt de

3 000 €. Autrement dit, le PER offre la possibilité de faire fructifier un capital de

10 000 € en ayant immobilisé seulement 7 000 € (10 000 € - 3 000 €). Bien évidem-

ment, au plus la tranche marginale est élevée, au plus le gain est important et la

consommation de trésorerie est faible. De ce fait, pour une personne imposée a la

tranche a 45 %, I'économie d'impdt ressort a 4 500 € et I'effort de trésorerie est

Pages 1a3: limité & 5500 €. Outre la réduction d'imp6t proprement dit, tout versement sur le
PER influe directement sur le taux du prélévement a la source. En effet, les verse-

aF ‘s ments sur le PER permettent de diminuer le revenu imposable et ont, par consé-
Delouer les pieges du quent, une incidence directe sur le montant du prélévement a la source ce qui per-

PER en le destinant a met de réduire les décalages de trésorerie.

la transmission A contrario, I'inconvénient majeur du PER réside dans la fiscalisation des

primes lors du retrait des capitaux. |l convient de garder en mémoire que si vous

décidiez de cl6turer votre PER au moment de la retraite, 'ensemble des primes

versées se trouveraient alors imposées en une seule fois ce qui risquerait de vous

faire passer a la tranche d’imposition supérieure. Dans ce cas, votre situation pour-

Page 4: rait étre inconfortable car la taxation des primes engendrerait une imposition
supérieure aux économies d’imp6ét.

Panorama des Si, en retraite, votre tranche d’imposition demeure équivalente a celle en acti-
- . vité, le gain fiscal va s’annuler puisque les 3 000 € économisés lors du verse-
marchés financiers et ment seront a restituer au Trésor Public lors des retraits. Compte tenu de I'effet de
chiffres clés levier (7 000 € permettent de faire fructifier un capital de 10 000 €) et de la capitali-
sation des intéréts, cette opération d’apparence neutre va toutefois se révéler étre

gagnante.

Afin d’illustrer ce propos, prenons I'exemple de Monsieur X, qui dispose d’un pou-
voir d’épargne de 10 000 € par an et se trouve imposé au taux de 30 %. Comme
évoqué précédemment en raison du gain fiscal, le colt est limité & 7 000 €. De ce
fait, Monsieur X peut, en réalité, verser 14 286 € sur son PER car le gain d’'imp6t
associé ressortira a 4 286 € (14 286 x 30 %) d’ou un débours net de 10 000 €
(14 286 € - 4 286 €).

Au terme de 15 ans, lorsque Monsieur X sera en retraite, si la revalorisation an-
nuelle moyenne des capitaux est de 4 %, le capital en compte se montera a
292 112 € pour des versements de 214 290 € (14 286 € x 15 ans).

Si Monsieur X souhaite disposer d’un revenu net de 18 000 € par an, il devra ra-
cheter 25 714 € sur son PER car le capital récupéré sera taxé a la tranche d’impo-
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sition supposée demeurer constante a 30 %. En raison de I'application du PFU (12,80 % au titre de I'impét sur le reve-
nu + 17,20 % au titre des prélévements sociaux), les intéréts seront également soumis au taux de 30 %. En clair, le fait
de racheter 25 714 € générera une imposition globale de 30 %, soit 7 714 €, d’ou un solde net de 18 000 €.

Ce faisant, en conservant I'hypothése de rémunération de I'épargne en compte au taux de 4 % I'an, le capital sera épui-
sé au terme de 15 années de retrait.

Si Monsieur X avait préféré ouvrir un contrat d’assurance vie plutét qu'un PER, le montant des capitaux versés aurait
été limité a 10 000 € en raison de la non-déductibilit¢ des primes d’ou un capital au terme de 15 ans nettement
moindre. En I'occurrence, en conservant une hypothése de rendement annuel de 4 % identique a celle du PER, le capi-
tal ressortirait a 204 548 € soit un montant 43 % inférieur a celui obtenu sur le PER. Dans ces conditions, pour viser
un épuisement du capital au terme de 15 années de retrait, le montant du rachat net auquel pourrait prétendre Mon-
sieur X serait limité a 15 672 €.

Il est & noter que I’écart de revenus (18 000 € versus 15 672 €) n’est que de 15 % pour un écart de capital de
43 %. Cela démontre qu’en raison d’une fiscalité punitive, les retraits effectués sur le PER s’avéerent étre parti-
culiérement pénalisants.

Dans le cas ou la tranche d’imposition en activité s’avére supérieure a celle en retraite, la situation est nettement plus
favorable au PER. Si, a partir de 'exemple précédent, Monsieur X est imposé au taux de 45 %, il en résulte un verse-
ment de 18 181 € sur le PER pour un co(t réel de 10 000 €. Dans ce cas, le capital au terme de 15 ans se montera a
371 906 €. Si le taux d’imposition en retraite reste fixé a 30 %, le montant du rachat net annuel s’éléve a 22 920 € (32
743 € - 9 823 € d'impdt) pour aboutir a un capital nul au terme de 15 années de rachat. Au final, en prenant en compte
une tranche d’imposition de 45 % en activité, le montant des revenus pergus se trouve étre supérieur de 27 % (22 920
€ contre 18 000 €) a celui obtenu avec une tranche d’'imposition de 30 %. Le comparatif avec I'assurance vie fait ressor-
tir un gain de 46 % (22 920 € contre 15 672 €).

Afin de se prémunir de la fiscalité défavorable des retraits sur le PER, il convient d’éviter (ou tout au moins de
minorer) la fiscalisation des primes. Sachant que celle-ci intervient lors de la phase de récupération des capi-
taux, la meilleure solution consiste a destiner I’épargne en compte sur le PER comme outil de transmission et
non comme complément de retraite.

Dans I'une de nos précédentes lettres (N° 300 de décembre 2020), nous avions abordé cette stratégie consistant a dé-
nouer le PER en transmission. Toutefois, au vu de vos différentes questions, il semble que cette allégation demeure
obscure pour la plupart d’entre vous. Il est vrai qu’elle est contre-intuitive et nécessite une bonne connaissance de la
fiscalité des transmissions.

A l'inverse de I'assurance vie, la fiscalité successorale du PER dans sa version assurantielle est fonction de I’adge
atteint au déceés. Si celui-ci intervient avant 70 ans, la fiscalité est la suivante : les sommes transmises, au-dela d’un
abattement de 152 500 € par bénéficiaire, sont taxées au taux de 20 % puis a 31,25 % au-dela de 700 000 €. Pour mé-
moire, cette fiscalité est identique a celle de I'assurance pour les primes versées avant les 70 ans de 'assuré. |l est a
noter que I'abattement de 152 500 € est commun a 'assurance vie et au PER.

Si le décés intervient aprés 70 ans, les sommes transmises via le PER sont fiscalement intégrées a I’actif successoral
aprés un abattement commun a I'assurance vie et au PER fixé a 30 500 €. Il est a souligner que, sur un PER, les inté-
réts issus des primes versées aprés 70 ans, ne sont pas exonérés des droits de succession comme c’est le cas pour
I'assurance vie.

Sur le plan technique, le PER posséde toutefois un atout sur 'assurance vie puisqu’au moment de la succession, les
plus-values sur les PER ne sont pas soumises aux prélévements sociaux d’ou un gain de 17,20 %. Rappelons
que lors du dénouement d’'une assurance vie par décés, la compagnie a pour obligation de déduire les prélévements
sociaux. En supposant une valorisation de 300 000 € pour 200 000 € de versements, la plus-value est de 100 000 €
d’'ou 17 200 € de prélévements sociaux. La somme transmise aux héritiers sera donc de 282 800 € contre 300 000 €
dans le cas du PER.

Au regard de ces éléments, la transmission du PER aux héritiers (hors conjoint qui se trouve, par nature, exonéré
des droits de succession) se trouve étre moins favorable que I’assurance vie dés lors que le décés survient au-
dela des 70 ans.

Etant donné que la fiscalité successorale de I'assurance vie est plus douce que celle du PER, il semble, de prime
abord, légitime de consacrer I'assurance vie a la transmission et le PER au complément de revenus. Or, il s’agit d’une
erreur de raisonnement. Il est vrai que tout est fait pour berner I’épargnant puisque le PER fait, dans son acronyme,
référence a la notion de retraite et non de transmission.

Pour bien appréhender ce phénomeéne, reprenons I'exemple de Monsieur X et supposons qu’il posséde a la fois une
assurance vie et un PER. Comme précisé précédemment, I'assurance vie a été alimentée avec des versements de
10 000 € annuels pendant 15 ans. Compte tenu d’'une hypothése de rendement de 4% I’'an, le capital au terme des 15
ans ressort a 204 548 €. Ce capital permet de disposer d’'un revenu net annuel de 15 672 € pendant une durée de 15
ans. Au-dela de cette période, le capital assurance vie est épuisé.

Le PER, quant a lui, a été alimenté par des versements annuels de 14 286 € pendant une durée de 15 ans. Compte
tenu de la tranche d’imposition fixée a 30 %, le codt réel de ces versements est de 10 000 €. En raison d'une hypothése
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de rendement de 4% I'an, le capital au terme des 15 ans est équivalent a 292 112 €. Si Monsieur X n’opére aucun retrait
sur son PER, au moment de son décés supposé intervenir 15 ans apres sa retraite, la valeur de son PER sera de
526 257 €. Au déces, I'épargne en compte ressortira a 526 257 € (0 € au titre de I'assurance vie et 526 257 € au titre du
PER). Le fils unique de Monsieur X percevra le capital de 526 257 € et celui-ci subira une imposition de 99 151 €
(hypothése de taux de succession de 20 % aprées application de I'abattement de 30 500 €) soit un capital net versé
entre les mains du fils de Monsieur X de 427 106 €. Dans ces conditions, Monsieur X aura pergu des revenus nets d’im-
p6t de 235 080 € durant sa retraite et aura transmis a son fils un capital net de 427 106 €. Dans ce cas ou le PER a été
utilisé comme outil de transmission, le retour global ressort a 662 186 € (235 080 € de revenus versés + 427 106 €
transmis).

Dans le cas inverse, c’est-a-dire celui ou les retraits sont effectués sur le PER, pour disposer d’'un revenu net équivalent
a celui de l'assurance vie (15 672 €), les retraits sur le PER doivent se monter a 22 380 €. Au décés de Monsieur X, le
capital en compte sur le PER sera de 68 302 €. Compte tenu de I'abattement en vigueur de 30 500 €, le capital taxable
ressortira a 37 802 € d’ou une imposition de 7 560 €. Le capital net pergu sera donc de 60 742 €. De son co6té, I'assu-
rance vie n‘ayant subi aucun retrait aura une valeur de 368 380 € au moment du décés de Monsieur X. Compte tenu de
la perception des prélévements sociaux (37 561 €), la somme transmise a son fils ressortira a 330 819 €. Aprés applica-
tion de I'abattement de 152 500 €, le capital taxable se montera a 178 319 € d’ou une imposition de 35 664 € (178 319 x
20 %). Il en résulte un capital net transmis de 295 155 € (330 819 € — 35 664 €). Au global, Monsieur X aura pergu des
revenus nets d’'imp6t de 235 080 € et aura transmis a son fils un capital net de 355 897 € (60 742 € + 295 155 €), soit
un retour global d’'un montant de 590 977 € (235 080 € + 355 897 €).

Cet exemple illustre parfaitement l'intérét d’utiliser ’assurance vie comme complément de revenu et le PER
comme instrument de transmission. Ce mode opératoire permet de transmettre un capital supérieur de 20 %
(427 106 € via le PER contre 355 897 € via I'assurance vie).

Bien évidemment, si le décés de Monsieur X avait eu lieu avant ses 70 ans, la situation en faveur du PER aurait été en-
core plus marquée car, dans ce cas, le traitement fiscal successoral du PER et de 'assurance vie aurait été identique.

De méme, si les capitaux devaient étre transmis au conjoint survivant, la suprématie du PER serait renforcée car les
capitaux auraient été versés entre les mains du conjoint sans imposition. A partir de notre précédent exemple, dans le
cas d’une absence de retrait effectué sur le PER, le retour global se monterait a 761 337 € (235 080 € au titre des reve-
nus percgus via I'assurance vie + 526 257 € au titre du capital du PER versé au conjoint).

Dans la situation inverse, les retraits annuels de 15 672 € effectués sur le PER laisseraient un capital au terme de 15
ans de 68 302 €, somme intégralement transmise au conjoint survivant sans fiscalité. Le contrat d’assurance vie sur
lequel aucun retrait n’a été effectué aurait une valeur de 368 380 € au terme de 15 ans. Compte tenu de la ponction des
prélévements sociaux pour un montant de 37 561 €, le conjoint percevrait un capital de 330 819 €. Au global, Monsieur
X aurait pergu des revenus nets d’'impét de 235 080 € et aurait transmis a son épouse un capital net de 399 121 € (68
302 € + 330 819 €), soit un retour global d’'un montant de 634 201 € (235 080 € + 399 121 €).

Dans ces conditions, si la transmission devait s’opérer au profit du conjoint, le PER permet d’assurer une
transmission 30 % supérieure a celle en assurance vie (526 257 € contre 399 121 €).

En conclusion, le PER est un outil incontournable en matiére de gestion patrimoniale et, si vous étes en activité,
vous devez en ouvrir un pour bénéficier des économies fiscales ! Vous ne devez toutefois pas I'utiliser comme une
solution visant a percevoir des revenus a la retraite. La stratégie consiste donc a utiliser 'assurance vie comme instru-
ment de complément de retraite et le PER comme outil de transmission. En pratiquant cette stratégie, votre capital sera
supérieur d’au moins 20 % ! Nouvelle preuve que, pour tirer la quintessence de votre épargne, vous avez besoin
de recourir a un conseiller !

Parmi les PER disponibles sur le marché, nous vous rappelons que nous avons sélectionné le PER ZEN d’Agéas.

Ce choix est principalement dicté par son offre financiére trés large. Bien évidemment, ce contrat donne accés a une
sélection d’'OPCVM ftres riche permettant d’investir sur toutes les classes d’actifs ainsi que sur toutes les zones géogra-
phiques. Outre ces 300 OPCVM regroupant plus de 100 sociétés de gestion, ce PER permet d’investir dans pres de 150
actions cotées européennes. L'offre en ETF est également trés abondante avec prés de 50 supports différents. Par na-
ture, les ETF encore dénommeés trackers permettent de répliquer les performances des indices. L’offre immobiliére est
tres fournie avec plus de 20 supports (SCI, OPCI et SCPI).

L’accés au fonds euro n’est pas conditionné a la détention d’unités de compte. Le PER ZEN permet donc aux épar-
gnants souhaitant disposer d’'une garantie en capital, de se positionner intégralement sur le fonds euros. Pour informa-
tion, les performances du fonds euro sont de bonne facture : + 1,21 % en 2020 ; + 1,40 % en 2019 ; + 1,80 % en
2018... En clair, le PER ZEN offre une excellente diversification de I'épargne investie et permet de batir des allocations
répondant a tous les niveaux de risque.

Outre ce grand choix de supports, le PER ZEN bénéficie de la méme souplesse que les contrats d’assurance vie.

Enfin, ce contrat a été congu par des acteurs unanimement reconnus : Gaipare Zen a été fondée en 2004 a l'initiative de
I'association GAIPARE, en charge de diffuser le contrat éponyme depuis 1983. L’objet de cette association est de veiller
a la défense de ses adhérents en opérant un contre-pouvoir vis-a-vis de I'assureur Agéas, I'un des poids lourds de
'assurance en Europe.
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PANORAMA DES MARCHES FINANCIERS

Données arrétées au 30 novembre 2021

Marchés des Actions Niveau des Variation en pourcentage sur

indices 1 mois l'année 3 ans 5 ans

PARIS (CAC 40) 6 721,16 -1,60%  21,07% 34,32%  46,80%
PARIS (CAC 40 GR) 19 120,90 -1,50%  23,87% 45,57%  69,48%
PARIS (CAC Mid&Small) 14 950,82 -4,69% 12,25% 21,32% 34,61%
PARIS (CAC All-Tradable) 5137,19 -2,06% 19,10% 31,12% 44,57%
EUROPE (Euro Stoxx 50) 4 063,06 -4,41%  14,37% 28,05% 33,14%
NEW YORK (Dow Jones) 34 483,72 -3,73%  12,67% 35,03% 80,32%
NEW YORK (Nasdag Composite) 15 537,69 7,17% 20,56% 111,96% 191,86%
FRANCFORT (Dax Xetra) 15 100,13 -3,75%  10,07% 34,14% 41,91%
LONDRES (FTSE 100) 7 059,45 -2,46% 9,27% 1,13% 4,06%
TOKYO (Nikkei 225) 27 821,76 -3,71% 1,38% 24.44%  51,96%
MONDE (Msci World) en Euros 277,33 0,23% 22,20% 48,88% 65,62%
Taux d'intéerét jour le jour 2 ans 5 ans 10 ans 20 ans

FRANCE -0,58% -0,70% -0,48% 0,04% 0,41%

ETATS-UNIS 0,07% 0,43% 1,07% 1,49% 1,94%

ROYAUME-UNI 0,04% 0,42% 0,54% 0,86% 1,08%

JAPON -0,08% -0,13% -0,09% 0,05% 0,47%

Or et Devises Cours Variation en pourcentage sur

1 mois l'année 3 ans 5 ans

LINGOT 51940 € 4,11% 3,88% 50,42% | 42,81%
NAPOLEON 311,80 € 4,14% 2,26% 51,58% @ 45,02%

EURO / DOLLAR $1,1307 -3,22% -8,07% -0,72% 6,70%

EURO / LIVRE STERLING £ 0,8524 0,64% -5,59% -4,34% 0,08%

EURO /100 YENS ¥ 127,92 -3,58% 0,80% -0,97% 6,32%
EURO / FRANC SUISSE CHF 1,0409  -2,27% -3,99% -8,24% -3,48%

CHIFFRES CLES DE L'ECONOMIE FRANCAISE

PRODUIT INTERIEUR BRUT 3°™ TRIMESTRE 2021

DEFICIT PUBLIC 2020

DETTE PUBLIQUE 2°™ TRIMESTRE 2021

TAUX DE CROISSANCE TRIMESTRIEL DU PIB
PRODUCTION INDUSTRIELLE

DEPENSE DE CONSOMMATION DES MENAGES

Données arrétées au 30 novembre 2021

2 436,45 milliards d'euros

211,5 milliards d'euros soit 8,8 % du PIB

2 762 milliards d'euros soit 114,9 % du PIB
+ 3,00 % au 3°™ trimestre 2021

- 1,30 % en septembre 2021
- 0,40 % en octobre 2021

PLAFOND DE LA SECURITE SOCIALE
SMIC (BRUT)

INDICE DES PRIX

INDICE DES LOYERS COMMERCIAUX (ILC)
INDICE DE REFERENCE DES LOYERS (IRL)
TAUX DE CHOMAGE

3 428 euros par mois a compter du 01/01/2021
10,48 € au 01/10/2021 soit 1 589,47 € mensuels
+ 2,60 % sur un an

+ 2,59 % sur un an

+ 0,83 % sur un an

8,10 % de la population active
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