
LePERpeineà

s’imposercomme

unproduituniversel

Souventmisenavantpour

sonsuccès,lepland'épargne

retraitemetfinalementenlumière

unevraiefractureentreles

catégoriesd'épargnants.

Gainfiscalmarginal,voirenul

pour lesménagesmodestes

etpcuadaptéaUX trèshauts

patrimoines,l'envelopepharede

la loi Pactenefait pasl'unanimité,

[
esuccèsdupland'épargne
retraite(PER) estencore
difficile àévaluer.«Le PER
individueln’a pasencore
atteint la positionqu'il
occuperaprobablement

d'ici dix ou quinzeans. Ces
évolutionss’inscriventnéces-

sairement dans le temps
long»,observePierreBlanchet,
responsabledessolutionsdin-
vestissement retailchezAmu-
ndi. Depuisle débutde sa
commercialisationen2020,
leschiffrestémoignentpour-
tant unecroissancecontinue,
avecdesencoursdépassant
130milliards d’eurospour
12 millionsde titulaires.Reste
qu'elles’expliqueenpartiepar
les transfertsd'anciens
contratset peineencoreà

s’adapterà tous les profils
d'épargnants,provoquantune
grandedisparitéd’accès.

Conçupoursimplifierle
paysagedel'épargneretraiteet
orienterdavantagel’épargne
versl’économieréelle,le PER

a surtoutséduitpour son
avantagefiscal.Uneattractivi-

té qui trouvepourtantses
limitesaveclesépargnantsau
profil « massmarket», pour
lesquelsle gainfiscalestmar-

ginal. A linverse,l’intérêtdu
dispositifserévèleàpartirun
certainniveaude revenus.
« Pourla clientèledite ‘mass
affluent’, c’est-à-direles
ménagesdisposantdereve-
nus confortables,compris
entre60.000et80.000euros
paran, le PERoffreun avan-
tage fiscalsignificatifetconsti-
tue un levierefficacedepré-
paration à laretraite»,souligne
Jean-FrançoisGarin,directeur
généraldéléguédu groupe
Premium.

Desdisparitésselon
lesépargnants
Toutela complexitéduPER
résidefinalementsurcepoint.
Pensécommeun outil de
constitutiondepatrimoineà

long terme, il n’estréellement
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efficacequepour les épar-

gnants capablesdeprofiterde
la déductionfiscaleà l'entrée,
sanspourautantdisposerun
patrimoinetrop élevé.Mais
encorefaut-il disposerdu
capitalnécessaireàimmobili-

ser sur la durée.Et pourles
salariésdontlesrevenusn’at-
teignent pasunseuild'impo-
sition suffisantpourbénéficier
de la défiscalisation,d’autres
enveloppess’avèrentsouvent
plus pertinentes.L’assu-
rance-vie ou le PEA, par
exemple,offrentune plus

grandesouplessetout en
conservantdesavantagesfis-
caux à longterme.

A l’autre extrémitéde
l'échelle,lescontribuablesles
plusfortunéss’y retrouvent
aussirarement.« Lesclients
trèsaiséssetournentpeuvers
le PER: leur patrimoineest
déjàconséquentetleursreve-

nussouventfonciers,cequi les

exclutdel'assietteouvrant
droità la déductionfiscale.Par
ailleurs,lesmontantsconcer-
nés restentmodestes,la
déductionétantlimitéeà10%

desrevenusannuels,dansla
limite de 30.000à 40.000
euros,préciseSamyOuardini,
cofondateurdeRamify.

Mais contrairementausec-
teur de la gestiondefortune,où
illestfinalementunoutilsecon-

daire etcomplémentaire,le
PERsepositionnecommeun
instrumentcentraldelastraté-

gie desclientspatrimoniaux.
«Dèsqu’onentredanslescaté-

gories de revenusintermé-
diaires etsupérieurs,lacompa-
raison entreassurance-vieet
PERpencheclairementen
faveurdu PER.C’estcommesi
l’Etat offrait uncapitalsupplé-
mentaire àfairefructifier pen-
dant trenteans»,rappelleSamy
Ouardini.

Pourrappel,lesversements
volontairessurunPERpeuvent
êtredéduitsdu revenuimpo-
sable, jusqu'à10% desrevenus
professionnelsannuelsetdans
la limite de10 % de huit fois le
plafondannuelde la Sécurité

2
milions

detitulaires

pourplusde

130
miliards

d’eurosd’encours

aFin MARS 2025

«Pourlaclientèledite‘massaffluent',

JePERoffreunavantagefiscalsignificatif

etconstitueunlevierefficacedle

préparationàlaretraite,»

JEAN-FRANÇOISGARIN,
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LeschangementsquelePLF2026

pourraitapporterauPER

»
sociale.Pour2025,le plafond
maximalestdoncde37.094
euros.Pour les indépendants,
non salariés,ce ratio estaug-
menté etcalculé enpartiesur
le bénéficeimposable,cequile
renddautantplusattractif.«Si
l’on devaitvulgariserle sujet,on
dirait quelePERconsisteà ce
que l’Etat accordeun crédit
d'impôtsurunepartiedenos
revenus,àconditionde lespla-
cer », expliqueSamyOuardini.

Autre allié dessouscrip-
teurs, le temps.Finalement,les
10 % du revenuverséne
concernentpasune seule
annéemaisbienchaqueannée
qui séparelebénéficiairedela
fin desonactivité profession-
nelle. Cumulées,sur une
périodede trente ans, les
sommessoumisesàleffetdes
intérêts composéspeuvent
ainsi devenirconsidérables
(voirle tableaupagesuivante).

Pourautant,si l'enveloppe
peutêtreun outildelevierpour
sesvieuxjours,elle n’enreste
pasmoinsunplacementfinan-
cier. Etde longterme.Absorbé

par le présent,il esttout de
mêmecrucialpourles épar-

gnants degarderunœilattentif
surl’allocation de sonporte-
feuille et l’évolution du cadre

Mm Extensiondetroisàcinqansdela

périodederéférencepermettantà
uncontribuablede recourirà la

fractionnonutiliséeduplafondde
déductiondesversements
volontairesréaliséssurunplan.

Aujourd'hui,lorsquelesversements
volontairesd'uneannéesontinférieurs
à la limite dedéductionde l’annéeen
question,la capacitédedéduction
inexploitéepeutêtreutiliséeaucours
del’une destrois annéessuivantes.Le

permettrejusqu'àcinq ansaprèsla

périodede référenceaccroîtraitla
capacitéde déductionà l’entrée des
contribuablesquisouscriventtardive-

ment unPER(amendementprésenté

fiscal.Cetteannéeencore,il fait
étatdeplusieursdébatsà l'As-
semblée nationale(lire l'enca-
dré ci-dessus).

C’estdautantplusvrai que
lesniveauxdefraisappliquésà
cetypedecontratpeuventêtre
considérableset,cumuléssur
plusieursannées,finissentpar
grignoterla performanceglo-
bale. Au-delàdes’assurerde la

par CharlesdeCoursonetFélicie
Gérard).

– Rendreobligatoirela liquidationdu
PER à l’atteintede l’âge dela retraite
parsondétenteur.

L’initiative permettraitdecontrecarrer
l’avantagefiscal significatifque repré-
sente cetteenveloppelorsque le déten-

teur duPERdécèdeetqu'ellerevientaux
bénéficiaires,le plussouventleconjoint.
Eneffet,danscecas,l'impôtsurle reve-

nu n’estjamaisdû.La mesuregénérerait
une recettesupplémentaireestiméeà
200millions d’eurosparanpour l’Etat,
selonlesdéputésdépositaires(amende-
ment présentéparle groupesocialiste).

bonnetenuedesoncontratet
dela tarificationappliquée,les
épargnantsontla possibilitéde
changerdemaisonentransfé-

rant leur enveloppechezun
nouvelacteur.Unetendancequi
profite de plus en plus aux
acteursdigitaux.« On observe
uneévolutionpositivedu com-
portement financierdesépar-

gnants depuisquelquesannées,
notammentà traversune
haussedes transfertsde
contrats,remarqueMarcTem-

pelman, cofondateurde
Cashbee.Cemouvementtraduit
unemeilleureéducationfinan-
cière. Lesépargnantscomparent
davantageles offres, s’inté-
ressent auxfrais etcherchentà
optimiserleursrendementssur
le longterme.Là Ou,auparavant,
lechangementdétablissement
impliquait desdémarchescom-
plexes etdesconséquencesfis-
cales dissuasives.»

Le casparticulier
deschefsd’entreprise
D'ailleurs,au seindela clien-
tèle massaffluent, il existe
aussiunesous-catégoriebien
à part: leschefsd'entreprise.

LE PERinATTIREPETITâPETITUNE PARTIE
DU FLUX D'ePARGNEINDIVIDUELLE
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Leurpatrimoineestsouvent
concentrédansleursociétéet
leurréflexionsurla retraite
intervientgénéralementlors
d’un événementde liquidité,
comme la cessionde leur
entreprise.« Bien que lesdiri-

geants seversentunrevenu
durantleuractivité, leur véri-
table capital estsouventlogé
dansleurstructureprofession-

nelle, souligneBenoîtPeloille,
CIOchezNatixisWealthMana-

gement. Laretraitedevientune
réalitéau momentoù ils
monétisentcettevaleur.»Dans
cecontexte,le PERn’estqu'un
outil complémentaire,destiné
à lisserla fiscalitéouàdiversi-

fier le patrimoinefinancier
post-cession,aux côtés
d'autressolutionscommelas-

surance-vie ou la holding
patrimoniale.

Destinéàsuivreunelogique
depréparationà la fin dela vie
active,il arriveégalementque
lePERsoitmobilisédansune
logiquesuccessorale.Une
approchequi ne fait pas
consensusparmilesconseil-

lers en gestiondepatrimoine,

SIMULATIONSPER– PORTEFEUILLEFLAGSHIPRISQUE7.5~ VERSEMENTINITIAL 1.000€
Foyerfiscal .Salariécélibatairesansenfants

Revenus VersementsVersements Economie
nets annuelse annuels Versementsd’impôtsestimée

Typologie (données
TMI

10% salaire optimisés mensuels paranN gains
Insee2023) net Pass2024 réinvestis

Employés 23.504 11% 2.350 4.637 386 649

Professionsintermédiaires 31.877 30 % 3.188 4.637 386 739

Cadres 54.875 30o% 5.488 5.488 457 1.482

99edécile– secteurprivé 120.280 41 % 12.028 12.028 1.002 4.438

Chefsdegrandeentreprise 199.200 45 % 19.920 19.920 1.660 7.762
(500salariéset+)

O ANNèETRAVAILLèEJUSQU’âLA RETRAITE
Unesécurisationprogressivedel’épargneestappliquéeà 5 ansde l’échéance

Capitalnet Capitalnet
Typologie Versements Scénariodéfavorable Scénariofavorable

Employés 183.578 443.000 1.100.000

Professionsintermédiaires 183.578 440.000 1.098.000

Cadres 217.161 615.000 1.510.000

99edécile– secteurprivé 474.946 1.447.000 3.543.000

Chefsdegrandeentreprise 786.180 2.418.000 5.921.000
(500salariéset +)

10ANNèESTRAVAILLèESJUSQU’âLA RETRAITE
Unesécurisationprogressivede l’épargneestappliquéeà 5 ansde l’échéance

Capitalnet Capitalnet
Typologie Versements Scénariodéfavorable Scénariofavorable

Employés 146.522 246.000 479.000
Professionsintermédiaires 146.522 244.000 477.000

Cadres 173.289 342.000 660.000
99edécile= secteurprivé 378.754 801.000 1.544.000

Chefsdegrandeentreprise 626.820 1.335.000 2.576.000
(500salariéset +)

20ANNèESTRAVAILLèESJUSQU’âLA RETRAITE
Unesécurisationprogressivede l’épargneestappliquéeà 5 ansde l’échéance

Capitalnet Capitalnet
Typologie Versements Scénariodéfavorable Scénariofavorable

Employés 100.202 125.000 184.000

Professionsintermédiaires 100.202 122.000 182.000 M

Cadres 118.449 173.000 255.000 INSEE.

z
99e décile–secteurprivé 258.514 401.000 590.000
Chefsdegrandeentreprise 427.620 664.000 980.000

e(500salariéset +)
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maisqui présentetoutefois
uneprotectionsupplémentaire
pourle conjointdusouscrip-
teur, etsurtoutunavantagefis-
cal supplémentaire.En casde
décès,si le souscripteura ins-
crit sonconjointen tantque
bénéficiaireducontrat,celui-ci
peutrecevoirle capitalsans
impositionsur le revenu.Il
peutainsiavoiraccèsaucapi-
tal sansquelafiscalitédifférée
soitappliquéeà la sortie.Cette
particularitéfait du PERun
outil hybride, à la frontière
entreretraiteet succession,
pourlesépargnantssouhaitant
anticiperla protectiondu
conjointsurvivant.Si elleest
peuutiliséeparlesépargnants,
selonplusieursprofessionnels,
cela n'empêchequ'elleest

aujourdhuiremiseenquestion
(lire l'encadrépage22).

LePERvouéàpercer
Malgrésesdifficultésà faire
l'unanimité,le PERdevrait
avoirdebellesannéesdevant
lui. Outil dedémocratisation
del'épargneretraite,il parti-
cipe auxdébatspublicsetse
présentecommeunesolution
encomplémentdusystème
françaisderetraiteparrépar-
tition ébranlédepuisplu-
sieurs annéesmaintenant.
« Le contextesocio-écono-
mique joueunrôledétermi-
nant. Le débatpermanent
autourde l'âgededépart,du
financementdu systèmeet
descontraintesbudgétairesde
l’Etat nourritun sentiment
d'inquiétudegénéralisé,relève

MarcTempelman.LesFran-
çais prennentconscience
qu’ils devront,enpartie,pré-
parer eux-mêmesleurretraite.
Cetteprisedeconscience
favorisenaturellementl’atten-
tion portéeauxoutilsdecapi-
talisation, commele PER,qui
permettentd’anticiper et
de compléterles revenus
futurs.»

Maispourtoucherla cible,
c’est-à-direlesjeunesgénéra-

tions, lesdispositifsd’épargne
retraitemériteraientd’être
mieuxexpliqués.« Rienque
les nomsdesenveloppes
d'épargnepeuventparaître
techniquesetrebutantspour
lesjeunes.Pourtant,lePERest
un produitpensépour les
jeunesactifs.Dèsqu’oncom-

mence à travailler, surtout

Performances

moyennesobtenues

par lesoffres

degestion desPERin

Gestionprofilée

à horizon prudent

4,36 %%en2024, contre

2023

Gestionprofilée

à horizon équilibré

5,89"%en202contre

6,58% en 2023

Gestionprofilée à

horizondynamique

6,03% en2024,contre

/,Ub en2023

SOURCEGQOD
VALUE FOR MONEY

3QU-ST0nSa.
Michèle Pappalardo,présidenteducomitéISR

LeslabelsISRauseindes
produitsd'épargneretraite
sont-ilspertinents?
ConcernantlesPER,investirdans
desfondslabellisésISRatoutson
sens,surtoutparcequecesont
desproduitsà moyenet long terme,
cequi correspondà l’horizonde
laretraite.LesfondsISRsont
particulièrementadaptésà cette
duréecarils visentà réduireles
risquesextra-financiers.Avecle

nouveauréférentiel,lesfonds
doiventégalementtraiterles
controversescequi renforce

l'engagementdesentreprisesetla

protectiondesinvestisseurs.C’est
particulièrementpertinentpourla

retraite,où l'objectif estde maximiser
la performancetout enlimitant
lesrisques.

Oùenestle labelISRdepuis
la révisiondesescritères
d’attribution?

Depuismars2024,touslesnouveaux
fondslabellisésISRle sontselonle
nouveauréférentiel,plus exigeant.
Cettemiseàniveauaentraînéune
baissetemporairedunombrede
fonds,passantde1.340fin 2024à
environ940début2025,certains
acteursn’ayantpassouhaitéou puse
mettrerapidementenconfomité.
Maisla tendances’estdepuis
inversée:1.022fondsétaientlabellisés
finseptembre2025,soitunehausse
de8,7% depuisledébutdelannée.

Enchoisissantdesfonds
labellisésISR,doit-on s’attendre
à uneperformancemoindre
comparéauxautresfonds?

Les étudesmontrentquil n’'yapasde
différenceévidentedeperformance
entrelesfondsISRet nonISR.Surle

moyenetlongterme,lespremiers
tendentmêmeà êtrelégèrement
meilleurs.A courtterme,toutdépend
despériodes:parexemple,pendant
leCovid-19,lesfondsISRontétablide
meilleuresperformances,tandisque
lorsdecrisesénergétiques,lesfonds
liésauxénergiesfossilesontmieux
performé.Il estimportantderappeler

quelaperformancevariefondspar
fonds.LelabelISRnegarantitpasun
rendementspécifique.Le rôledu
conseillerestdonccrucial : il doit

guiderle clientsurle choixdesfonds
enfonctiondeleursobjectifset dela
performanceattendue.

«Ilestimportantdle

rappelerquelaperformance

variefondsparfonds
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L'UnionveutuneEuropeéquipée

enretraitesupplémentaire

quandonaunstatutdecadre,
ce devraitpresqueêtreun
réflexe,voireuneobligation,
commec’est lecasauxEtats-
Unis avecle 401(k)», estime
SamyOuardini.

D’autantque le PERne
répondpasqu’auxbesoins
desépargnants.Lessujetsde
souverainetéprennentde
plusenplusdeplacedansle
débatpolitique,etlesbesoins
definancementdel’économie
localeet réellen’ont jamais
étéaussiimportants.Défense,

changementclimatique,
industrialisation,lessujets
sontvasteset les besoins
multiples.Produitdetemps
long, le PERpermetde son
côtédebloquerle capitalsur
plusieursdizainesd’annéeset
deledirigerversdesprojetsà

horizontoutaussilong.La loi

industrievertejoued’ailleurs
depuiscetteannéeunrôlede

Levéritablecoupd’accélérateurpour-
rait bienvenir d'unniveausupérieurau
gouvernementetà la loi Pacte.L’Union
européenne,échaudéeparl’échecdu
produitpaneuropéend’épargneretraite

(PEPP),sembledéterminéeà rectifier
le tir. Dansuneanalysetransmiseà la

Commissioneuropéennedèsla rentrée,
l’Autorité européennedesassurances
et despensionsprofessionnelles(Eiopa)

esquissecequiressembleàunvéritable

repositionnementdu dispositif : chan-

gement denom,disparitiondessous-

comptes nationaux,du plafond des
coûts,et surtoutmiseenplaced'une
adhésionautomatiquedessalariésàce
régimecomplémentaire.Uneforme
d’équipementforcé,dontil resteà voir

commentla Commissions’ensaisira

pourconvaincrele clandes27.

boussoledansl’allocation de
cesenveloppesd’épargne
retraite.Si certainsacteurs
proposaientdéjàdesactifs
réels,type privateequity,
detteprivéeet infrastruc-
tures, ces supportssont

désormaisintégrésdansles
grillesdegestionprofiléedes
PER.Desperspectivespro-
metteuses, àconditionquele
cadreréglementairereste
stableet n’interrompepas
l’élanamorcé.
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