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Projet de réforme de l'épargne
pas de bouleversements en vue

Comment orienter I€pargne longue
des ménages vers les entreprises, tel
est l'objet du rapport commandé
par Jean-Marc Ayrault aux députés
socialistes Karine Berger et Domi-
nique Lefebvre. Quinze mesures ont
ainsi été présentées pour réorienter
100Md€ d'épargne financiére vers
le « financement productif » des
entreprises, dont un quart vers les
entreprises de taille intermédiaires
(ETI) et les Petites et moyennes En-
treprises (PME) d'ici 2017.

Maintenir la confiance
en évitant de bouleverser
les produits d’épargne

Le rapport insiste sur la nécessi-
té de ne pas briser la confiance
des épargnants, ce theme revient
d’ailleurs constamment au fil des
53 pages de ce rapport. Il ne pro-
pose donc aucun bouleversement
mais des réajustements fiscaux
a la marge pour inciter les par-
ticuliers a orienter leur épargne
vers des placements plus risqués
pour contribuer au financement
des entreprises francaises notam-
ment de taille moyenne dont les
besoins sont estimés a 20Md€
par an. En ces temps ou I'instabi-
lité fiscale domine, le rapport va
méme jusqu’a recommander d’as-

surer « un engagement de stabilité
des régles fiscales et sociales appli-
cables a I'épargne financiére pour la
durée du quinquennat ».

Les livrets défiscalisés
Concernant les livrets défiscali-
sés : livret A, LDD. Le rapport réaf-
firme la nécessité de maintenir les
avantages actuels : défiscalisation
des intéréts et exonération des
prélevements sociaux. Traduction
aucune remise en cause des avan-
tages fiscaux des livrets défiscali-
sés n'est proposée.

L'assurance vie

Avec 1450 Milliards d’euros d’actifs,
I'assurance vie représente 40 % du
patrimoine financier des ménages
évalué a 3 670Md<€. Les travaux du
rapport Berger/Lefebvre confortent
grandement la spécificité du ré-
gime fiscal et social de 'assurance
vie, régime tres favorable, compa-
ré a celui de la plupart des autres
formes de placement dont |a fisca-
lité a été aggravée par la loi de fi-
nance 2013. Le maitre mot du rap-
port est, la encore, de « consolider la
confiance des ménages dans lassu-
rance vie » méme si il préconise des
« ajustements a la marge ».
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Les deux premieres propositions
de ce rapport ont pour objectif
d'augmenter la durée les contrats
pour favoriser I'épargne longue.
Prendre en compte fiscalement
la date des versements et non
plus la date d’ouverture des
contrats. Actuellement seule la
durée effective du contrat dé-
termine le traitement fiscal de
la plus-value dégagée, notam-
ment le taux du prélevement li-
bératoire : 35 % pour les contrats
de moins de quatre ans, de 15 %
entre quatre et huit ans et 7,5 %
passé huit ans. Le rapport préco-
nise la prise en compte de la du-
rée effective des versements. Evi-
demment une telle modification
pénaliserait ceux qui ouvrent des
contrats pour faire date et effec-
tuent des versements beaucoup
plus tard lorsque le contrat reléve
de la taxation des plus-values
a 75 %. Aucune précision n'est
apportée sur les modalités de
calcul de la durée de chaque ver-
sement : durée effective ou durée
moyenne pondérée. Pour les an-
ciens contrats des transmissions
transitoires sont évoquées sans
plus de détail.
Imposer systématiquement les
produits des versements de moins
de quatre ans au baréme progres-
sif de I'imp6t sur le revenu. I s'agi-
rait d'éliminer l'option pour le pré-
levement libératoire de 35 % sur les
plus-values réalisées a l'occasion
d’un retrait réalisé moins de quatre
ans apres le versement. Dans la
pratique cette modification ne pé-
nalisera que les personnes dont les
revenus sont imposés au-dela de
la tranche marginale de 30 %(soit
au-dela de 70 830 € de revenus
pour une personne seule).

Viennent ensuite deux proposi-

tions pour inciter a investir dans le

financement de I'économie :
Créer un nouveau contrat
« Euro Croissance » Cette me-
sure consiste a proposer la mise
en place d’'un nouveau type de
contrat appelé « Euro-Crois-
sance » avec une garantie en ca-
pital au terme fixé par le contrat.
Il devrait offrir un placement plus
rémunérateur que le fonds « en
euro » car les compagnies pour-
raient opérer une plus grande di-
versification de leurs portefeuilles
vers les actions que dans les fonds
« en euro » ou la garantie perma-
nente du capital impose de déte-
nir une majorité de placements
de taux d'intérét. Le fonds Euro
croissance aurait donc une pro-
portion d’actions plus importante
que le fonds en euro avec une
quote-part obligatoire en actions
de petites et moyennes entre-
prises francaises. La transforma-
tion des contrats d’assurance-vie
existants vers ces nouveaux
contrats « Euro-Croissance » de-
vrait étre autorisée afin de pré-
server I'antériorité fiscale acquise,
comme cela fut déja le cas en
2005 avec I'amendement Four-
goux pour la transformation de
contrats mono-supports euros en
contrats multi-supports.. Cepen-
dant le succes d’un tel placement
est sujet a caution car la garantie



a terme plait rarement aux parti-
culiers qui privilégient la sécurité,
tandis que ceux qui acceptent les
fluctuations de marché privilé-
gient les unités de comptes.
Inciter fiscalement les titulaires
de contrats de plus de 500 000 €
aune plus grande prise de risque.
Fort du constat que un quart des
encours d'assurance vie est déte-
nu par le 1 % de ménages (envi-
ron 250 000 ménages) ayant les
patrimoines les plus élevés avec
un encours moyen de 600 000 €,
le rapport part de I'idée qu'il faut
contraindre ces épargnants for-
tunés a investir sur des produits
plus risqués pour bénéficier de la
fiscalité des plus-values a 75 %
au de la de huit ans. Concrete-
ment la fiscalité actuelle au-de-
la de huit ans serait maintenue
pour les contrats de moins de
500 000 €. Au-dela de ce mon-
tant elle le serait a la condition
d'investir dans un contrat en uni-
té de compte ou dans un contrat
« Euro Croissance ». Pourquoi un
tel critere de montant : parce
que seuls les gros patrimoines
peuvent se permettre de prendre
des risques selon les rapporteurs.
Cependant la prise en compte de
ce seul critere est tout de méme
bien simpliste car, en matiere de
gestion de patrimoine, plusieurs
composantes entrent toujours
en jeu quand il s'agit de décider
de l'orientation des placements
des ménages :

« Llage de ces souscripteurs : les
clients les plus fortunés étant en
général les clients les plus agés.

* Leur profil dépargnant et leur
aversion ou non au risque.

* La composition globale de leur
patrimoine.

Comment concilier I'obligation de

conseil avec la contrainte fiscale

d’une transformation d’un contrat
de plus de 500 ooo € d'une per-
sonne agée ? Mais la n'est pas la
question puisqu’il s'agit de viser
les hauts revenus de I'aveu méme
de Karine Berger dans un entretien

a Challenges réalisé en mars. Enfin

le rapportinsistant sur la nécessité

de « ne pas déstabiliser I'encours »,
reste donc posée la question de

I'application de ses propositions

aux anciens contrats.

Le PEA

Lexonération des plus-values sur
les PEA serait maintenue. Le rap-
port suggere la mise en place d'un
PEA PME investi spécifiquement en
entreprises petites et moyennes.
Autrement dit le plafond de verse-
ment du PEA actuellement fixés a
132 000 € sera probablement relevé.

Conclusion

Ces mesures devraient étre exami-
nées par le gouvernement cet été
avant d’étre débattues a I'Assem-
blée dés l'automne. Il faut bien
sUr s‘attendre a des modifications
mais le rapport berger Lefebvre
devrait sans conteste servir de
base de réflexion aux prochaines
réformes en matiere dépargne.
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Prochaines journées AO Paris en Thailande,
16 - 25 février 2014

6 nuits en all inclusive a Krabi (station balnéaire encore préservée face a la mer dAndaman)

et 2 nuits d Bangkok

PROGRAMME

Départ le dimanche 16 février
en A380 sur la Thai Airways

Du lundi 17 au dimanche 23
février, détente et conférences
a Krabi au Centara Grand Beach
Resort & Villas 5*

Inauguré en 2006, le Centara Grand
Beach Resort est blotti au cceur de
la végétation, face a la mer dAnda-
man et a ses célebres rochers dans
l'eau.  Accessible
que par speed
boat, il bénéficie
doncd’une superbe
plage quasi privée.
D'une architecture
traditionnelle thar,
le luxueux resort
offre des chambres
de 72 m?, 4 restau-
rants, club enfants
et ados, tennis, salle
de fitness, sports
nautiques non mo-

torisés... et bien évidemment un spa
de réve...

Sont prévus des soirées différentes
chaque soir dont une soirée thai, la
soirée shabbatique & une soirée de
gala « on the beach ». Deux excur-
sions qui raviront petits & grands :
promenade a dos déléphants dans
une riviere & une journée a Ko Phi
Phi en speed boat privé... avec la
découverte d'une des plus belles
plages du monde, Maya Bay (celle
du film « La plage »)... sans oublier
nos traditionnelles conférences.

Hébergement au Centara Resort :

- Le groupe sera surclassé en «ocean
view», une chambre avec terrasse
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Etant donné le contexte actuel,
Argenson-finance est a méme de
vous conseiller.N'hésitez pas a nous
contacter : 014723 09 40.

Email : ncot@argenson-finance.com
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