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FINANCE

L’épargne retraite peut-elle
vraiment devenir populaire ?

RÉFORME En commercialisant trois nouveaux produits simplifiés,
le gouvernement voudrait donner un élan à l’épargne retraite

boudée par les Français. Reste à lever de nombreux obstacles.
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JULIETTE RAYNAL

C umuler un pécule tout au long de sa

carrière professionnelle pour pou

voir ensuite bénéficier de revenus

supplémentaires complétant les

pensions versées par les régimes de

retraite obligatoire. C’est le principe de

l’épargne retraite. Un produit que le gouver

nement entend bien faire entrer dans le quo

tidien des Français grâce à sa réforme enca

drée par la loi Pacte de Bruno Le Maire.

L’objectif : dynamiser l’épargne longue pour

soutenir davantage l’économie réelle. Le

défi est de taille car jusqu’à

présent l’épargne retraite,

dont l’offre était très éclatée,

a été largement boudée par

les épargnants, qui lui pré

fèrent les contrats d’assu-

rance-vie. Dans l’Hexagone,

l’épargne pour préparer ses

vieux jours ne représente

ainsi que 230 milliards d’eu-

ros d’encours, contre

1700 milliards d’euros pour

l’assurance-vie. Le gouverne

ment espère drainer 100 mil

liards d’euros supplémen

taires à l’horizon 2022.

« En France, nous avons beaucoup d’épargne,

mais une faible partie est dédiée à la retraite. Il

yaun vrai enjeu de repositionnement de l’épargne

sur le long terme », exposait Lionel Corre,

sous-directeur des assurances à la Direction

générale du Trésor, lors de la conférence orga

nisée le 22 octobre par l’Association française

de la gestion financière (AFG). «Aujourd’hui,

l’épargne des Français est davantage placée en

obligataire et peu en actions. En parallèle, les

entreprises ont besoin de se préparer sur le long

terme afin de transformer leur modèle écono

mique et defaireface au changement climatique.

Elles ont donc besoin de capital », a-t-il poursuivi.

Or, si les placements en actions sont plus ris

qués, ils présentent aussi, sur la durée, un

potentiel de rendement plus intéressant.

FAIRE ŒUVRE DE PÉDAGOGIE

Un aspect non négligeable pour les épargnants,

à l’heure où la baisse des rendements des pla

cements sécuritaires, comme les fonds euros

proposés dans les contrats d’assurance-vie,

est inéluctable dans un contexte de taux dura-

« Il faut expliquer

que la sécurité

ne rémunère plus

et qu’il faut s’ouvrir

à de nouveaux

produits »

GERARD BEKERMAN,

PRÉSIDENT DE L’AFER

blement bas, qui pèse sur la rentabilité des

assureurs. « Il faut faire preuve de pédagogie

et expliquer que la sécurité ne rémunère plus,

qu’il faut s’ouvrir à d’autres produits », a

déclaré sans détour Gérard Bekerman, le pré

sident de l’Afer, principale association fran

çaise d’épargnants avec quelque 300000 adhé

rents et 56 milliards d’euros sous gestion, le

28 octobre, lors des Assises de l’épargne et de

la fiscalité. Les opportunités de transfert de

l’assurance-vie vers l’épargne retraite ne sont

pas négligeables : 25% des détenteurs d’une

assurance-vie utiliseraient ce produit finan

cier pour préparer leur retraite.

Pour convaincre les Fran

çais de se tourner vers ce

type d’épargne, le gouver

nement mise sur deux

leviers : la simplicité et la

flexibilité. Concrètement,

la loi Pacte crée un cadre

commun, le PER (pour

Plan d’épargne retraite)

qui applique les mêmes

règles de sortie, de trans

fert et de fiscalité à trois

nouveaux contrats. Com-

mercialisés depuis le

1er octobre dernier, ils

doivent venir se substituer

à une multitude de contrats existants (qui, eux,

pourront encore être commercialisésjusqu’au

1er octobre 2020). Dans les détails, on retrouve

un premier produit collectif ouvert à tous les

salariés, à condition que leur entreprise ait mis

en place un dispositif d’épargne salariale, qui

doit remplacer l’actuel Perco. Un deuxième

produit collectif pour certaines catégories de

salariés vient en remplacement des contrats

du régime « article 83 ». Enfin, un troisième

produit, individuel cette fois-ci, remplace le

Perp et les contrats Madelin. Il est accessible

à tous par une souscription individuelle auprès

d’une banque, d’un assureur ou bien d’un ges

tionnaire d’actifs. Une nouveauté puisque,

jusqu’à présent, ces derniers ne pouvaient

distribuer que des produits collectifs.

SOUPLESSE ET PORTABILITÉ

Le PER se veut aussi moins contraignant. Les

épargnants pourront désormais choisir une

sortie en capital ou en rente, c’est-à-dire en

une seule fois ou sous la forme de versements

réguliers jusqu’au décès du bénéficiaire. C’est

l’un des points clés de la réforme. Historique

ment, dans la plupart des produits d’épargne

retraite (exception faite du Perco), la sortie ne

pouvait s’effectuer que sous la forme de rente.

Or les Français préfèrent la sortie en capital.

« La sortie en rente est unfreinpsychologique

majeur car, en cas de décès prématuré du

retraité, le reste du capital constitutif est

conservé par les assureurs », explique Émi-

lie Edroux de la société de conseil Optimind.

La flexibilité se retrouve également dans les

conditions de sortie, harmonisées pour les

trois types de contrats. Un épargnant pourra

ainsi débloquer ses économies pour

l’achat de sa résidence principale ou en cas

d’accidents de la vie majeurs.

ASSURANCE-VIE CONTRE PER : LE MATCH FISCAL

ASSURANCE-VIE

  L’épargne n’est pas bloquée, mais moins

taxée au bout de huit ans où un abattement

fiscal de 4600 euros pour une personne

seule (9200 euros pour un couple) sur les

gains est possible.

  À la sortie, les gains sont taxés à 24,7% ou

30%.

  En cas de décès, les capitaux sont exonérés

de toute taxation à hauteur de 152500 euros

par bénéficiaire et taxés à 20% au-delà.

NOUVELLE EPARGNE RETRAITE (PER)

  Immobilisation du capital jusqu’à la retraite

sauf pour l’acquisition d’une résidence

principale et en cas d’accidents de la vie

majeurs.

  Déductibilité des versements jusqu’à un

certain plafond. À la sortie, le capital est

soumis à l’impôt sur le revenu et aux

prélèvements sociaux.

  Aucun régime de faveur en cas de disparition.

Le capital est soumis au droit de succession.

Autre nouveauté : une plus grande portabilité.

« Enfin de carrière, une personne pouvait se

retrouver avec une multitude de contrats, par

fois jusqu’à huit ou neuf. Désormais, lorsqu’un

salarié changera d’entreprise, il pourra emme

ner son contrat avec lui », explique Lionel Corre.

« Je parle de dispositif sac à dos. Parce que c’est
la première fois qu’un dispositif est attaché à la

personne et non à son établissement financier.
On pourra balader son PER pendant toute sa vie

professionnelle, carrière linéaire ou non, et on
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l’aura en permanence avec soi, soit dans l’entre

prise soit en dehors de l’entreprise », complète

Xavier Collot, directeur épargne salariale et

retraite du gestionnaire d’actifs Amundi

(groupe Crédit Agricole).

En plus des versements de l’entreprise, le sala

rié pourra lui-même abonder son PER. Et pour

faciliter les transferts d’un contrat à un autre,

les frais sont désormais plafonnés à 1% du mon

tant du contrat et le transfert devient gratuit

après cinq ans. Ce qui pourrait favoriser la

concurrence entre les différents acteurs

(banques, assureurs et gestionnaires d’actifs).

Concernant la fiscalité, tous les versements
volontaires pourront être déduits de l’assiette

de l’impôt sur le revenu jusqu’à un certain pla

fond. Par ailleurs, pour inciter les détenteurs

de contrats d’assurance-vie à transférer leur

épargne vers un PER, ces derniers bénéficieront

d’un avantage fiscal supplémentaire.

UNE COMPLEXITÉ QUI RISQUE DE
RALENTIR LA MISE SUR LE MARCHÉ

L’ensemble de ces mesures suffiront-elles à

séduire les Français? Émilie Edroux, de la société

Optimind, émet certaines réserves. « La réforme

devait apporter une forte simplification, mais

finalement ce sont des concepts assez différents

qui sontregroupés sous un même nom. En gardant

plusieurs compartiments, on conserve une cer

taine complexité. L’avantage fiscal est aussi très

limité car la possibilité de déduction fiscale des

versements volontaires est conservée mais l’im

position de la sortie en capital aussi », note-t-elle.

Laure Delahousse, directrice générale adjointe

de l’AFG est plus optimiste : « La complexité sera

du côté des professionnels, pas des épargnants,

assure-t-elle. Chaque épargnant, qu’il soit salarié,

indépendant ou personne individuelle, ne verra

qu’un seul et même PER. »

Mais cette complexité à gérer du côté des pro

fessionnels pourrait ralentir le développement

de ces nouvelles offres et donc affaiblir leurs

chances de succès. « Le produit à l’arrivée est

complexe car il y a plusieurs compartiments

pour les différentes modalités de versement. Cela

nécessite d’adapter les systèmes d’information,

mais aussi deformer les chargés de clientèle.

Cela peut prendre plusieurs mois », reconnaît

Philippe Bernardi, directeur du pôle assurances

de personnes au sein de la Fédération française

de l’assurance (FFA). Ces ajustements néces

sitent donc de lourds investissements pour les

compagnies d’assurances pouvant se chiffrer

jusqu’à plusieurs dizaines de millions d’euros.

Résultat, la préparation des différents établis

sements est assez inegale.

Certains, comme Axa, leader

de l’épargne retraite en

France, propose d’ores et

déjà une gamme complète.

D’autres, comme Société

Générale Assurances,

Generali ou Aviva étaleront

leurs mises sur le marché.

Quand d’autres encore, plus

petits, ne prévoient pas de

commercialisation avant

octobre 2020.

Le développement de

l’épargne retraite se heurte

à un dernier obstacle : celui

de la réforme en cours des régimes de retraite

obligatoires. « Tant que les assurés ne com

prennent pas le sort du régime obligatoire, ils

vont sans doute rester dans l’attentisme », a

estimé Patrick Montagner, premier secrétaire

général adjoint de l’Autorité de contrôle pru

dentiel et de résolution (ACPR), adossée à la

Banque de France, lors d’une conférence de

presse qui a eu heu le 24 octobre.

Une opinion que partage Valérie Batigne, fon

datrice et dirigeante de Sapiendo, une startup

spécialisée dans le conseil autour de la retraite.

Selon l’entrepreneuse, seules deux questions

comptent pour un futur retraité : quand il va

pouvoir prendre sa retraite et combien il va

toucher, peu importe d’où vient l’argent. « Mais,

paradoxalement, très peu de personnes savent

répondre à ces questions, alors qu’on est à la

retraite pendant plus de dix ans en moyenne,

soit un tiers de sa vie d’adulte », souligne-t-elle.

Selon Valérie Batigne, un futur retraité doit

savoir combien il touchera et déterminer quel

est son besoin global de revenus pour ensuite

évaluer « son manque ». En d’autres termes, il

Poste1
Texte surligné 
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faut d’abord bien maîtriser sa retraite par

répartition pour pouvoir ensuite construire

une stratégie d’épargne adaptée.

Du côté des assureurs, on regrette que le gou
vernement ait souhaité construire le premier

sur un point : la réforme de l’épargne retraite

doit être accompagnée d’un travail de pédago

gie et de communication. Dans cette optique,

l’AFG vient de publier un guide pratique à des

tination du grand public. « Jusqu’ici, l’épargne

retraite était réservée à unepetitefrange d’épar

gnants, souvent fortement imposables. Le PER

va progressivement faire partie de la vie quoti

dienne des Français et doit devenir un produit

d’épargne classique, au même titre que le Livret A

ou l’assurance-vie. Notre guide est destiné au

public le plus large possible »,
 explique Laure

Delahousse. Le challenge reste entier. Selon un

récent sondage commandé par Aviva France et

Deloitte, deux épargnants français sur trois

n’ont jamais entendu parler des nouveaux

produits du PER. _

«Tantque les assurés

ne comprennent

pas le sort du régime

obligatoire, ils vont
sans doute rester

dans l’attentisme »

PATRICK MONTAGNER,

iEB secrétaire général adjoint de lacpr

EN CHIFFRES

100 Mds €
MONTANT DE L’ÉPARGNE RETRAITE

QUE LE GOUVERNEMENT ESPÈRE

DRAINER À L’HORIZON 2022

GRÂCE À CES NOUVELLES MESURES.

étage alors même que le rez-

de-chaussée s’apprête à

subir d’importantes trans

formations. « 
La réforme en

cours des retraites envoie

également comme message

que les revenus issus du

régime obligatoire seront

moins généreux et que dans

cette perspective il sera très

utile d’épargner pour sa

propre retraite
 », souligne

Arnaud Chneiweiss, délégué

général de la FFA.
Tous les professionnels

concernés s’accordent donc
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CLIMAT : LA FINANCE, ACTEUR DE SECOND PLAN

Souvent pointé du doigt par les ONG comme insuffisamment

actif dans la lutte contre le changement climatique, le

secteur financier n’est pourtant pas perçu comme l’acteur

devant réaliser le plus d’efforts. Selon une étude Kantar

pour la Banque de France, si 62% des Français estiment

que le défi économique mondial prioritaire est le

changement climatique, ils citent d’abord l’État et les

pouvoirs publics (41%) comme devant en faire davantage

contre le changement climatique, suivis par les entreprises

(27%), les citoyens (19%), puis la finance à 12% (à travers

les conditions de financement des entreprises

et des particuliers ou les conditions d’assurance).

400M€
Santander va investir

400 millions d’euros pour

acquérir 50% de la Fintech

britannique Ebury,

spécialisée en solutions

de change pour PME.

DES CRÉDITS IMMOBILIERS

AU PLUS BAS

Le taux d’intérêt moyen des crédits

immobiliers est tombé en octobre

2019 à un niveau jamais vu en

France, à 1,13%, après une légère

remontée en septembre, selon

l’observatoire Crédit Logement CSA.

Pour la Banque de France, qui

analyse tous les nouveaux crédits,

même sans garantie, le taux moyen

a atteint un nouveau plus bas,

à 1,27%, en septembre.

L’ÉPARGNE RETRAITE PRIVÉE FRANÇAISE EST L’UNE DES PLUS FAIBLES DES PAYS DE L’OCDE

(en pourcentage du PIB)

0 4 8 12 16 20

Pensions publiques

Grille de lecture : En France, l’épargne retraite privée représente moins de 0,3% du PIB tandis que les

pensions publiques s’élèvent à 14% du PIB.
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