


[image: couverture]







[image: pagetitre]





© Séfi Inc. 2015

Tous droits réservés

ISBN 978-2-895-091-57-8

Dépôt légal Bibliothèque et Archives nationales du Québec 2015.
Bibliothèque de France 2015
Imprimé en octobre 2015. Imprimerie Sepec

Société Éducative Financière Internationale Inc.
1000 rue de la Gauchetiere Ouest,
Bureau 900 Montréal (Québec) – Canada H3B 5H4
Séfi Diffusion France :
23, rue Balzac - 75008 Paris
E-mail : contact@sefi.com

Ce document numérique a été réalisé par Nord Compo.




Remerciements





L’auteur adresse ses plus sincères remerciements :

 


	– à Violette BOITTIAUX, pour ses talents de correctrice et pour son soutien sans faille sans lequel cet ouvrage n’aurait pas vu le jour ;


	– à Maxime HOLLANDER, pour son amitié et ses qualités rédactionnelles ;


	– à mon éditeur, Arnaud FRANEL, pour la confiance accordée et sa patience, ainsi qu’à l’ensemble de son équipe ;


	– à Olivier SERANDOUR, remarquable fiscaliste et formateur de talent ;


	– à l’ensemble des professionnels avec lesquels j’ai eu plaisir à échanger.





« Plus grand est l’obstacle, et plus grande est la gloire de le surmonter »

Molière








Préface





« Vous cherchez à optimiser le rendement de l’épargne de vos clients dans un cadre fiscal privilégié ?

À l’heure où le taux du livret A perfore des planchers historiques, où les perspectives des placements classiques (immobilier, fonds euros…) s’essoufflent, vous vous interrogez sur des alternatives propres à démontrer à vos clients votre valeur ajoutée ? »

Non, cette préface n’est pas l’œuvre d’un coach en stratégie commerciale ou la dernière publicité du service marketing d’une grande banque. Simplement l’appel d’un praticien à lire avec attention l’ouvrage que propose aujourd’hui Julien DUPRÉ, consacré à une enveloppe d’épargne trop peu utilisée : le plan d’épargne en actions, couramment désigné PEA.

Le PEA mériterait bien, permettez-moi, cette nouvelle appellation : le « Paradis de l’Épargne : en Action ! ». Comme le démontre parfaitement l’auteur, le PEA est un irréductible coin de paradis fiscal : il permet de réaliser des gains en revenus ou en capital, parfois substantiels, en quasi-franchise d’imposition. En ces temps de « ras-le-bol fiscal », voilà qui méritait d’être rappelé !

Ce paradis nécessite toutefois de mettre son épargne en actions : créé pour orienter l’épargne des particuliers vers les entreprises, le PEA oblige à un investissement économique et durable, par définition plus risqué. Toutefois, ce risque n’est pas démesuré lorsqu’il est bien géré. Surtout, il offre une perspective (la seule aujourd’hui ?) qui permet d’espérer un rendement optimisé et défiscalisé pour ses placements financiers.

Malgré ses avantages, le PEA reste prostré dans l’ombre des autres solutions d’épargne, livret A et assurance-vie en tête. Certes les Français sont historiquement fâchés avec l’entreprise en général et la bourse en particulier. En réalité, c’est sûrement l’avantage décisif du PEA qui est à l’origine de son principal défaut : comme tous les mécanismes d’incitation fiscale, le PEA est gouverné par un corps de règles complexes, sous la surveillance excessivement attentive de l’administration fiscale.

La complexité du cadre juridique et fiscal du PEA justifie une étude approfondie de cette enveloppe et l’intervention de professionnels aguerris pour la mettre en œuvre. Une pratique ignorante ou maladroite du PEA peut transformer le paradis en enfer.

 

Malgré cette complexité, et malgré les intérêts que le PEA présente, aucun ouvrage technique ne lui était consacré.

Julien DUPRÉ vient combler cette lacune avec brio.

L’auteur réussit l’exploit de rendre son travail accessible à tous les acteurs susceptibles d’utiliser ou de conseiller le PEA.

L’exposé est à la fois pédagogique, par sa structure classique et efficace, tout en restant pratique grâce aux nombreux conseils prodigués, notamment dans la rubrique « Le Coin du Praticien ». Au fil de la lecture, Julien DUPRÉ nous fait monter en puissance jusqu’à aborder les problématiques les plus complexes du PEA à travers ses études thématiques. Ces dernières se concentrent sur deux besoins exprimés qu’aucun professionnel du patrimoine ne peut aujourd’hui ignorer : l’internationalisation de la clientèle et l’appréhension du risque d’abus de droit fiscal.

Pour ma part, l’étude de l’utilisation du PEA dans le cadre des LBO/MBO aura particulièrement attiré mon attention.

Pour conclure, que vous soyez un épargnant curieux, un étudiant novice, un professionnel débutant ou confirmé, le travail approfondi que vous propose Julien DUPRÉ vous apportera tantôt les réponses ponctuelles et techniques que vous recherchez, tantôt une vue complète sur l’ensemble des problématiques qui ponctueront votre pratique du PEA, nécessairement optimisée grâce à cet ouvrage.

 

Maxime HOLLANDER

Département Droit des Sociétés – Étude Monassier & Associés, notaires ;

Chargé d’enseignement à l’Université Paris-Dauphine.






Introduction





Détenu par près de 5 millions de contribuables, le plan d’épargne en actions (PEA) est, comme nous le verrons au fil de cet ouvrage, un produit d’épargne permettant à son titulaire de se constituer et de gérer un portefeuille financier dans un cadre fiscal extrêmement favorable.

Dans un contexte de durcissement croissant de la fiscalité, le recours au PEA comme instrument d’épargne et de gestion semble indispensable pour qui veut gérer efficacement son patrimoine mobilier : bien que ses règles de fonctionnement aient été durcies au cours des dernières années, il permet à un contribuable, et en l’absence de retrait, une gestion financière en quasi-neutralité fiscale.

 

De manière un peu provocatrice, nous pouvons même dire que la crise financière de ces dernières années a rendu le PEA plus visible et en conséquence plus attractif.

En effet, dans un contexte macroéconomique morose, les pouvoirs publics cherchent à développer les fonds propres des entreprises et à orienter l’épargne financière des Français vers le financement des PME/ETI1.

Or, c’est justement pour inciter les Français à participer à cet effort que le législateur améliore les dispositifs fiscaux existants : la hausse du plafond de versements sur le PEA et la création du PEA-PME2 participent de ce souhait politique et économique, ainsi qu’au développement de ces deux enveloppes.

L’objectif de cet ouvrage est de permettre aux praticiens du droit, du chiffre et de la finance d’appréhender les aspects juridiques et fiscaux du PEA, notamment en développant un certain nombre de situations pratiques.

Après avoir rappelé les grands principes fiscaux qui régissent la détention d’actifs financiers (chapitre 1), nous étudierons plus spécifiquement les dispositions juridiques qui gouvernent le PEA (chapitre 2).

Dans un second temps, nous en exposerons les règles fiscales (chapitre 3) puis nous nous attarderons sur un certain nombre de thématiques patrimoniales (chapitre 4).


Les développements qui figurent dans cet ouvrage correspondent à la législation et aux jurisprudences applicables à la date de fin de rédaction (15 juillet 2015).

Le lecteur est invité à vérifier si d’éventuelles modifications législatives, doctrinales ou jurisprudentielles ne sont pas intervenues depuis lors.

 

Les opinions de l’auteur n’engagent que ce dernier, et cet ouvrage ne constitue pas une consultation juridique ou fiscale.

Le lecteur est également averti que les données contenues dans cet ouvrage ne peuvent être considérées comme exhaustives eu égard à la complexité de la législation française : il sera donc invité à se rapprocher de son conseil habituel avant toute opération patrimoniale ou financière.









1. Petites et moyennes entreprises et entreprises de taille intermédiaire.


2. Dans le cadre de cet ouvrage et sauf lorsque la distinction PEA/PEA-PME est indispensable, nous utiliserons les termes génériques « PEA » ou « plan » pour aborder ces deux enveloppes.










CHAPITRE 1

Contexte et réglementation fiscale






Section 1 – Contexte politique et macroéconomique

Produit d’épargne et de gestion, le PEA (plan d’épargne en actions) a été instauré par le législateur il y a plus de vingt ans afin d’inciter les contribuables à accroître leurs investissements dans les fonds propres des entreprises françaises.

Il s’agissait alors de « mettre en place un instrument d’encouragement à l’épargne durable permettant aux sociétés françaises de financer leur développement1 ».

Afin d’inciter les particuliers à utiliser cette enveloppe, il était prévu dès l’origine que le PEA permette d’obtenir, sous conditions, diverses exonérations fiscales sur les produits et les gains réalisés puis capitalisés en son sein.

En contrepartie de ce régime de faveur, le titulaire du plan devait s’engager à conserver les actifs sous-jacents sur le moyen terme.

 

Le PEA a été créé par la loi du 16 juillet 19922 mais a été modifié de nombreuses fois par des lois de finances, loi de finances rectificatives, ou lois spéciales.

Les commentaires de l’administration sur le régime juridique et fiscal du PEA sont notamment repris dans la base documentaire BOFIP – BOI-RPPM-RCM-40-50-20120912.


LE COIN DU PRATICIEN

LA LONGUE ÉVOLUTION LÉGISLATIVE DU PEA


Afin de donner une idée au lecteur du nombre de dispositions législatives relatives à ce support, nous pouvons citer de manière non exhaustive3 :


	– La loi de finances pour 1995 qui autorise l’acquisition, et non plus la seule souscription, de titres non cotés ;


	– La loi de finances pour 1998 qui prévoit que l’exonération d’impôt sur le revenu dont bénéficient les produits de titres non cotés est plafonnée à 10 % du montant de ces placements ;


	– La loi de finances pour 2002 qui prévoit que les actions et titres assimilés émis par les sociétés ayant leur siège dans l’Union Européenne sont éligibles au PEA ;


	– La loi de finances pour 2003 qui rend éligibles au PEA les actions des sociétés d’investissements immobiliers cotées (SIIC), éligibilité supprimée ultérieurement par la loi de finances pour 2012 ;


	– La loi de finances pour 2004 qui permet, sous certaines conditions, la prise en compte des moins-values constatées lors de la clôture d’un PEA de plus de cinq ans ;


	– La loi de finances pour 2014 qui instaure un PEA dédié au financement des petites et moyennes entreprises (PME) et des entreprises de tailles intermédiaires (ETI).








Selon des études récentes, le volume des placements sur les PEA existants représente environ 12,5 % des investissements en valeurs mobilières réalisés par les ménages et 2,2 % de leurs actifs financiers4.

Ce sont près de 90 milliards d’actifs financiers qui sont actuellement détenus via le PEA5 (à comparer malgré tout aux 1 450 milliards d’actifs qui seraient logés en assurance-vie).

Entre 2004 et 2010, la proportion de ménages détenteurs de valeurs mobilières a toutefois diminué de 24 % à 19 %6, et le nombre de PEA ouverts a chuté de 7 millions à quelque 5 millions sur la même période.

Selon ces mêmes études, le montant moyen des placements réalisés dans le cadre d’un PEA est d’environ 15 400 € par plan, soit bien en deçà des plafonds de versements.

 

Depuis l’ouverture des premiers plans7, le succès du PEA peut donc sembler, pour certains, relativement modeste.

Mais c’est oublier que, échaudés par les crises boursières de ces dernières années, les Français se sont juste détournés des marchés boursiers et par conséquent du PEA.

Ce désamour ne concerne donc pas uniquement l’investissement par l’intermédiaire d’un PEA, mais l’ensemble des relations entre les Français et la Bourse.

Malheureusement, la désaffection des Français envers les marchés boursiers entraîne, indirectement, une perte de financement pour les sociétés françaises, en particulier les plus petites (y compris lorsque celles-ci ne sont pas cotées).

Pour répondre à ces difficultés, et tenter de réconcilier les Français avec la Bourse, le PEA représente, à notre sens, un instrument indispensable pour les particuliers, les pouvoirs publics, et les entreprises : le politique souhaite favoriser l’investissement des Français dans le tissu économique, les contribuables sont avides de structures d’épargne incitatives et les entreprises friandes de nouveaux capitaux.

C’est dans cette optique, par exemple, que le président de la République a annoncé, à l’occasion du discours de clôture des Assises de l’entreprenariat8, la hausse à 150 000 € du plafond de versements du PEA et la création du PEA-PME9.




Section 2 – Droit commun : le régime fiscal des dividendes perçus et des plus-values réalisées par un résident fiscal de France

Avant de présenter le régime juridique et fiscal du PEA, il nous semble indispensable de rappeler au lecteur les grands principes fiscaux applicables à la gestion d’un portefeuille de valeurs mobilières détenu par une personne physique résidente fiscale de France.


A – RÉGIME FISCAL APPLICABLE AUX DIVIDENDES DE SOURCE FRANÇAISE10



i) Impôt sur le revenu

Les dividendes perçus par une personne physique résidente fiscale de France sont, en l’état actuel du droit, soumis au barème progressif de l’impôt sur le revenu (IR) dans la catégorie des revenus de capitaux mobiliers11.

L’imposition de ces sommes est schématiquement la suivante :


	– application d’une réfaction de 40 % sur le montant des dividendes ;


	– déduction des éventuels frais et charges supportés pour l’acquisition et la conservation des dividendes12 ;


	– intégration de la somme ainsi déterminée aux autres revenus du contribuable, puis application du barème progressif de l’IR sur ce revenu global.





LE COIN DU PRATICIEN

DIVIDENDES ET ACOMPTE DE L’IMPÔT SUR LE REVENU


Les dividendes versés depuis le 1er janvier 2013 font l’objet, sauf exception, d’un prélèvement à la source non libératoire de 21 %, à titre d’acompte de l’impôt sur le revenu. Cet acompte est calculé sur le montant brut des dividendes perçus, c’est-à-dire sans abattement ou déduction.

 

Ce prélèvement est effectué dès le versement du revenu par l’établissement payeur puis est reversé par ce dernier à l’administration fiscale.

Précision ici à titre indicatif qu’un établissement payeur est l’établissement bancaire qui assure la gestion des titres lorsque ceux-ci sont cotés et détenus au porteur. Il peut également s’agir de la société émettrice des titres (cas des titres non cotés ou des titres inscrits au nominatif pur) ou d’une société « interposée » (dans le cas, par exemple, des sociétés civiles de portefeuilles fiscalement translucides utilisées pour la gestion de titres financiers)13.

Ce prélèvement, acquitté en année N, est par la suite imputable sur l’impôt dû en année N+1 à raison des revenus perçus en année N. S’il excède le montant d’impôt exigible, l’acompte est alors restitué. Ce prélèvement obligatoire constitue ainsi une avance de trésorerie au profit du Trésor.

Le montant d’acompte payé au titre d’une année est en principe repris par l’administration fiscale dans la case 2CK de la déclaration no 2042 adressée au contribuable en fonction, notamment, des informations communiquées à l’administration fiscale par les établissements payeurs.

Notons que les contribuables dont le Revenu Fiscal de Référence (RFR, cf. ci-après) de l’avant-dernière année est inférieur à certains seuils peuvent, sur demande, être dispensés du paiement de cet acompte.

Cette dispense est accordée aux contribuables célibataires, divorcés ou veufs dont le revenu fiscal de référence est inférieur à 50 000 €, ce seuil étant porté à 75 000 € pour les couples soumis à une imposition commune.

Pour bénéficier de cette dispense en année N, les contribuables doivent, sous leur seule responsabilité, fournir à leur établissement payeur, avant le 30 novembre de l’année N–1, une attestation sur l’honneur selon laquelle ils remplissent les conditions requises au titre de l’année N–2.








ii) Prélèvements sociaux


Les dividendes perçus par un contribuable résident fiscal de France supportent également les prélèvements sociaux (PS14) au titre des produits de placement au taux global de 15,5 %.

Ces prélèvements sont calculés sur le montant brut des dividendes, c’est-à-dire sans prise en compte de l’abattement de 40 % et des frais et charges déductibles. Ils sont précomptés par l’établissement payeur puis reversés par ce dernier à l’administration fiscale.

Une fraction de la CSG acquittée est déductible du revenu global imposable de l’année de son paiement, à hauteur de 5,1 %.

Ce montant déductible est automatiquement calculé et pris en compte par l’administration fiscale pour le calcul de l’impôt, au vu des éléments mentionnés par le contribuable dans sa déclaration de revenus15.




iii) Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus


Les dividendes perçus par une personne physique sont également soumis, le cas échéant, à une contribution additionnelle à l’impôt sur le revenu : la contribution exceptionnelle sur les hauts revenus (CEHR16).

En effet, le montant de ces dividendes17 participe à la formation du revenu fiscal de référence (RFR) qui sert de base au calcul de cette contribution.

Le revenu fiscal de référence permet d’appréhender la plupart des ressources effectivement perçues par un contribuable au cours d’une année, y compris certains revenus exonérés d’impôt ou faisant l’objet d’un report d’imposition18.

Cette contribution est automatiquement calculée par l’administration fiscale selon le barème progressif ci-après19.









	Fraction du revenu fiscal de référence du foyer fiscal

	Taux applicable




	Contribuable célibataire, veuf, séparé ou divorcé

	Contribuables mariés ou pacsés, soumis à imposition commune




	Inférieure ou égale à 250 000 €

	0 %

	0 %




	Comprise entre 250 001 € et 500 000 €

	3 %




	Comprise entre 500 001 € et 1 000 000 €

	4 %

	3 %




	Supérieure à 1 000 000 €

	4 %









LE COIN DU PRATICIEN

MÉCANISME D’IMPOSITION DES DIVIDENDES


Soit M. Y, un contribuable célibataire qui perçoit, en année N, 500 000 € de dividendes en provenance d’une société cotée dont il est actionnaire.

Ces titres ne sont pas inscrits au sein d’un PEA et M. Y ne dispose pas d’autre revenu.

En année N :

Les prélèvements sociaux et l’acompte obligatoire sont prélevés au jour de la distribution par la banque dépositaire des titres cotés, puis sont reversés par cette dernière à l’administration fiscale.

Soit une retenue de 182 500 €20 et un net perçu par M. Y de 317 500 €.

En N+1 :

Au titre de la déclaration d’impôt sur les revenus de l’année N, le revenu brut imposable de M. Y est de 300 000 €21.

Une quote-part de CSG vient automatiquement en déduction de ce revenu brut pour 25 500 €22.

Le revenu net imposable soumis au barème progressif de l’IR est donc de 274 500 €.

Après application du barème, les droits simples d’impôt se montent à environ 104 013 €, auxquels se rajoutent 6 735 € de CEHR (hors application éventuelle du mécanisme de lissage).

L’acompte déjà prélevé venant en déduction de l’impôt dû à hauteur de 105 000 €23, le total réel à payer par M. Y en N+1 est de 5 748 €.

Au global, pour une distribution de 500 000 €, la charge fiscale se monte en l’espèce à 188 248 €, soit près de 38 %.












B – RÉGIME FISCAL DES PLUS-VALUES DE CESSIONS DE VALEURS MOBILIÈRES OU DE DROITS SOCIAUX FRANÇAIS



i) Principes d’imposition

Pour les opérations réalisées depuis le 1er janvier 2013, les gains nets de cessions à titre onéreux de valeurs mobilières ou de droits sociaux24 réalisés dans le cadre de la gestion d’un patrimoine privé sont en principe imposables à l’impôt sur le revenu au barème progressif, aux prélèvements sociaux, et le cas échéant, à la contribution exceptionnelle sur les hauts revenus.

Ce régime d’imposition concerne les cessions :


	– de valeurs mobilières ou de droits sociaux (actions, parts de sociétés, obligations, droits ou bons de souscription…) ;


	– de droits portants sur ces valeurs (droits d’usufruit et de nue-propriété notamment) ;


	– ou de titres représentatifs de ces mêmes valeurs ou droits (actions de SICAV, parts de FCP…)25. 




Sauf cas particuliers non visés dans le présent ouvrage, ce gain net est déterminé par la différence entre :


	– le prix effectif de cession (net de certains frais et taxes), et ;


	– le prix effectif d’acquisition ou, en cas d’acquisition à titre gratuit, la valeur retenue pour le calcul des droits de mutation (droits de donation ou de succession)26.







ii) Abattements pour durée de détention


Pour le calcul de l’impôt sur le revenu, les gains nets afférents à des cessions à titre onéreux d’actions, de parts de sociétés, de droits portant sur ces actions ou parts, ou de certains titres d’OPC27, sont réduits d’abattements pour durée de détention dits de « droit commun » tels que visés dans le tableau ci-après28.

En lieu et place de ces abattements de droit commun, des abattements dits « incitatifs » peuvent s’appliquer sous un certain nombre de conditions aux gains constatés :


	– lors de cessions de sociétés créées depuis moins de 10 ans au jour de l’acquisition des titres ;


	– lors de cessions de titres entre membres d’un même groupe familial ;


	– par les dirigeants cédant leur société à l’occasion de leur départ en retraite. Dans ce cas particulier, un abattement fixe de 500 000 € est appliqué avant le calcul de l’abattement incitatif.












	Durée de détention des titres ou droits

	Abattement de droit commun

	Abbattement  incitatif




	≥ 1 an et < 2 ans

	0 %

	50 %




	≥ 2 ans et < 4 ans

	50 %

	50 %




	≥ 4 ans et < 8 ans

	50 %

	65 %




	≥ 8 ans

	65 %

	85 %











iii) Prélèvements sociaux


Les gains de cessions de valeurs mobilières et de droits sociaux sont soumis aux prélèvements sociaux au titre des revenus du patrimoine, au taux global de 15,5 %.

Ces prélèvements sont calculés sans application des abattements pour durée de détention.

Ils sont établis par l’administration au vu de la déclaration d’ensemble des revenus no 2042 et sont recouvrés par voie de rôle29.


LE COIN DU PRATICIEN

PLUS-VALUES DE CESSIONS DE VALEURS MOBILIÈRES ET DÉDUCTIBILITÉ DE LA CSG


Depuis le 1er janvier 2013, nous l’avons vu, les plus-values de cession de valeurs mobilières ou de droits sociaux sont imposées au barème progressif de l’IR (et non plus à un taux d’imposition forfaitaire) : de ce fait, une quote-part de la CSG payée est devenue déductible des revenus du cédant à hauteur de 5,1 %30.

Cette déduction n’intervient toutefois pas immédiatement31 : en effet, selon l’article 154 quinquies II du CGI, cette quote-part de CSG est déductible des revenus imposables du cédant au titre de l’année où la contribution a été payée.

Or, en matière de plus-values, les prélèvements sociaux sont acquittés l’année qui suit celle de la réalisation du 32revenu : par conséquent, un contribuable/cédant ne bénéficie pas de la déduction partielle de CSG sur la plus-value réalisée, mais sur les revenus de l’année suivante.

Ce montant de CSG déductible est automatiquement calculé par l’administration fiscale et repris dans l’avis d’imposition des revenus adressé au contribuable. Il n’est toutefois pas prérempli dans la déclaration de l’année suivante : pour bénéficier de cette déductibilité, le contribuable doit impérativement porter le montant de CSG déductible dans sa propre déclaration (case 6DE de la déclaration 2042) au visa de l’avis d’imposition de l’année précédente

La fraction de CSG déductible qui ne pourrait s’imputer sur le revenu imposable de l’année en cause ne peut créer un déficit reportable sur le revenu imposable des années ultérieures ou donner lieu à un remboursement33.

 

Afin de faciliter la compréhension de ce mécanisme, nous proposons au lecteur un exemple : Soit une plus-value de cession de valeurs mobilières réalisée en année N par une personne physique résidente fiscale de France.

En N+1, cette plus-value est déclarée puis imposée à l’IR et aux PS (en ce compris la CSG). Ce sont donc les revenus de l’année N+1 (déclarés en année N+2) qui bénéficieront de la déductibilité partielle de CSG relative à celle payée en N+1.

Si les revenus de l’année N+1 sont insuffisants, la quote-part de CSG non imputée sera perdue.








iv) Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus


Les gains nets générés par la cession de valeurs mobilières ou de droits sociaux participent à la formation du revenu fiscal de référence afin de servir, le cas échéant, au calcul de la contribution exceptionnelle sur les hauts revenus.

Pour ce calcul, il n’est pas tenu compte des éventuels abattements pour durée de détention.










1. Présentation faite par le ministre des finances de l’époque, Michel Sapin, devant l’Assemblée nationale.


2. Loi no 92-666 du 16 juillet 1992, codifiée partiellement sous les articles L. 221-30 à L. 221-32 du Code Monétaire et Financier.


3. Ces dispositions sont reprises dans cet ouvrage.


4. Rapport fait au nom de la commission des finances, de l’économie générale et du contrôle budgétaire sur le projet de loi de finances pour 2014 (no 1395), tome III.



5. Rapport Berger-Lefebvre sur l’épargne financière – remis aux ministres Pierre Moscovici et Bernard Cazeneuve le 2 avril 2013 à l’Assemblée nationale.

Les actifs détenus en PEA sont estimés à 77 milliards d’euros par l’Insee (Les revenus et le patrimoine des ménages, Édition 2013, Collection Insee ; cité par le rapport de la commission des finances sur le projet de loi de finances pour 2014).



6. Les revenus et le patrimoine des ménages, Édition 2013, Collection Insee.


7. Le 14 septembre 1992 (article 9 de la Loi no 92-666 du 16 juillet 1992 relative au plan d’épargne en actions).


8. Le 29 avril 2013.



9. Ce PEA, réservé au financement en fonds propres des petites et moyennes entreprises (PME) ou des entreprises de taille intermédiaire (ETI), est en place depuis le 1er janvier 2014 – Loi de finances pour 2014 no 2013-1278 du 29 décembre 2013.

Sur cette enveloppe, nous invitons le lecteur à se reporter de la section 2 du chapitre 2.



10. Dans le cadre de cette présentation générale, seul le régime fiscal des « dividendes » au sens littéral sera traité. Nous n’aborderons pas, par exemple, le cas des revenus « réputés distribués » (rémunérations et distributions occultes, bénéfices réputés désinvestis…).


11. Pour les dividendes perçus jusqu’au 31 décembre 2012, l’imposition au barème progressif pouvait être, sur option du contribuable et sous certaines conditions, remplacée par une imposition à un taux forfaitaire libératoire.


12. Il s’agit principalement des frais de garde.


13. Sur ces points, cf. CGI, Ann. II, art. 75 et BOI-RPPM-RCM-RCM-30-20-20 no 20.


14. CSG, CRDS, prélèvement social, contribution additionnelle et prélèvement de solidarité.


15. Cf. Projet d’instruction BOFiP en consultation publique – BOI-IR-BASE-20-20, no 190.


16. Codifiée à l’article 223 sexies du CGI, cette contribution a été instituée par la loi de finances pour 2012.


17. Après déduction des éventuels frais et charges, mais sans prise en compte de la réfaction de 40 %.



18. Ce revenu fiscal de référence est défini au IV de l’article 1417 du CGI.

Sur ce sujet, voir BOI-IR-CHR et BOI-IF-TH-10-50-30-20 no 100 et s.



19. Un mécanisme de calcul complexe est prévu pour atténuer l’impact de revenus exceptionnels dans leur montant (primes, plus-values immobilières imposables, plus-values mobilières…).


20. (500 000 × 21 %) + (500 000 × 15,5 %).


21. 500 000 € × 60 % = 300 000 €. La somme de 500 000 € doit être portée en cases 2DC et 2BH de la déclaration des revenus no 2042.


22. 500 000 × 5,1 %.


23. Il convient de vérifier si la case 2CK de la déclaration des revenus de l’année N est bien préremplie.


24. Pour l’administration fiscale, la notion de « gain net » recouvre à la fois les plus-values et les moins-values. BOI-RPPM-PVBMI-20-20-20150320, no 1.


25. BOI-RPPM-PVBMI-10-10-10-20150702.


26. CGI, art. 150-0 D – BOI-RPPM-PVBMI-20-10-20141014.


27. Il s’agit principalement des actions de SICAV ou des parts de FCP qui respectent un quota d’investissement minimum de 75 % en titres éligibles.


28. Art. 150-0 D du Code général des impôts.


29. Inst. 8 décembre 2004, 5 I-2-04 no 9 et 10, non reprise au BOFiP à notre connaissance.


30. CGI, art. 154 quinquies.


31. À la différence des règles applicables en matière de CSG déductible sur les produits de placement, notamment sur les dividendes, cf. supra, point A.


32. BOI-IR-BASE-20-20 no 100.


33. BOI-IR-BASE-20‑20 no 100.









CHAPITRE 2

Règles juridiques applicables au PEA





Section 1 – Dispositions générales


A – RÈGLES DE DÉTENTION


Actuellement, seules les personnes physiques dont le domicile fiscal est situé en France peuvent ouvrir un PEA1.

Ce domicile fiscal est, en principe, déterminé selon les règles de droit interne français, c’est-à-dire selon les dispositions de l’article 4 B du CGI, sous réserve de l’application des conventions fiscales internationales : il s’agit notamment des personnes qui ont en France leur foyer ou le lieu de leur séjour principal ; qui exercent en France une activité professionnelle, salariée ou non (à moins qu’elles ne justifient que cette activité y est exercée à titre accessoire) ; ou qui ont en France le centre de leurs intérêts économiques.

Compte tenu de cette règle, un résident fiscal étranger ne peut ouvrir un plan2.

 

Les personnes morales ne sont pas autorisées à ouvrir un PEA, quel que soit leur régime fiscal : il n’est donc pas possible, par exemple, d’ouvrir un PEA à une société civile de portefeuille (que celle-ci soit soumise à l’IS ou non).

Chaque contribuable ne peut être titulaire que d’un unique PEA3.

Or, au regard du droit fiscal un couple marié ou pacsé forme un seul contribuable4. Pour tenir compte de cette règle, la loi prévoit que chacun des conjoints ou partenaires d’un PACS soumis à une imposition commune peut ouvrir un plan (l’ouverture d’un PEA sous la forme d’un compte joint entre les époux ou les partenaires n’est toutefois pas permise).


LE COIN DU PRATICIEN

SOUSCRIPTION D’UN PEA ET RÉGIMES MATRIMONIAUX


Relevons ici l’importance pour le praticien de s’enquérir, avant toute souscription initiale d’un PEA, du régime matrimonial de son client notamment lorsque celui-ci est marié sous un régime de séparation de biens ou sous un régime de communauté (légale ou conventionnelle).

 

A) Lorsque le client est marié sous le régime de la séparation de biens, les versements sur le plan (initiaux ou complémentaires) sont en principe réalisés à l’aide de deniers personnels : en conséquence, les liquidités du compte espèces, les actifs du compte titres acquis à l’aide de ces sommes et les produits ou gains réalisés au sein du plan constituent des actifs personnels5.

De ce fait, l’époux souscripteur dispose seul de l’administration, de la jouissance et de la disposition des avoirs et actifs inscrits en plan6.

 

B) La situation est quelque peu plus complexe lorsque le titulaire du plan est marié sous un régime de communauté :

i) Civilement, et saufs dispositions conventionnelles insérées dans un contrat de mariage, la communauté se compose entre autres des acquêts réalisés par les époux ensemble ou séparément, des fruits et revenus des biens communs ou de ceux des biens propres7.

Par conséquent, les sommes versées sur un PEA puis les valeurs acquises à l’aide de ces fonds constituent, en principe, des actifs de communauté (de même que les produits et gains relatifs à ces actifs)8.

Le titulaire du PEA est alors l’époux souscripteur9, mais la valeur du plan est commune aux deux époux : on retrouve ici la distinction civiliste classique entre l’élément personnel (le titre qui est « propre ») et l’élément patrimonial (la finance qui est commune).

Relevons qu’un époux marié en communauté peut toutefois administrer et disposer seul des biens communs10 : l’époux titulaire du plan est donc le seul interlocuteur de l’établissement bancaire pour la gestion de son PEA11.

ii) Lorsque les fonds ayant servi à la souscription initiale du plan sont des deniers propres (par exemple des liquidités issues d’une donation ou d’une succession), les principes exposés ci-dessus s’appliquent en principe mutatis mutandis du fait de la règle de présomption de communauté12.

Il est toutefois possible de combattre cette présomption, et ainsi éviter qu’un PEA souscrit par un époux commun en biens ne devienne un actif de communauté.

Pour cela, il est indispensable de se ménager la preuve de l’origine propre des fonds utilisés pour la souscription du plan.

13Cette preuve est apportée au moyen d’une double déclaration d’origine et d’emploi ou de remploi13, rédigée en principe au moment de la souscription initiale du PEA.

Grâce à cette double déclaration et par le jeu de la subrogation, le plan formera un actif propre à l’époux titulaire et ce dernier en aura seul l’administration et la jouissance14.

En présence de versements complémentaires sur un tel PEA, il ne nous semble pas opportun d’utiliser des deniers communs (et ce pour éviter d’éventuelles contestations et/ou récompenses – cf. infra).

Dans la situation d’un PEA « propre », doit-on réaliser cette déclaration d’origine et de remploi à chaque opération intervenant au sein du plan (acquisitions de titres, arbitrages…) ?

Nous ne le pensons pas dans la mesure où un portefeuille titres est depuis longtemps considéré comme une universalité de fait, fonctionnant comme une enveloppe globale sous certaines conditions, notamment d’en conserver la substance15 : selon nous, la déclaration d’origine et de remploi de deniers propres n’est nécessaire qu’à l’ouverture du plan.

Cette position a d’ailleurs été récemment confirmée par la Cour de cassation. Pour cette dernière, en présence d’un compte titres propre à un époux, les valeurs acquises durant le mariage par cession avec rachat restent des biens propres car elles se rattachent aux valeurs mobilières propres initiales dont le compte titres n’est que le support16 : ainsi, même lorsque les titres qui composent le PEA sont tour à tour aliénés, l’acquisition de nouveaux titres ne nécessite pas l’accomplissement de la double déclaration d’origine et de remploi des fonds puisque ces arbitrages ne représentent qu’un simple mode de conservation de l’universalité, dont l’unité juridique demeure.

Attention, dans une autre affaire, la même chambre civile a jugé qu’un portefeuille titres acquis par succession tombait en communauté notamment dans la mesure où ce portefeuille avait été logé sur des comptes communs et que l’époux en cause n’apportait pas la preuve « que les valeurs détenues sur ces comptes étaient des valeurs inscrites dans la déclaration de succession ou des valeurs leur ayant été subrogées ou s’y rattachant, alors que la distinction entre les titres acquis par succession et ceux acquis pendant la communauté, avant et après le règlement de la succession, était impossible à établir17 ».

Enfin, il nous semble vivement déconseillé de mélanger au sein de mêmes versements (initiaux mais également complémentaires) des flux communs et des flux propres (notamment pour éviter de fastidieux calculs de récompenses afférents à ces contributions mixtes ou de risquer de voir le PEA « propre » qualifié de bien commun18).





En cas de multidétention de PEA, l’administration précise que la clôture de l’ensemble des plans détenus par le contribuable doit être réalisée19.


LE COIN DU PRATICIEN

CONSÉQUENCES EN CAS DE MULTIDÉTENTION DE PEA


Nous l’avons vu, il ne peut être ouvert qu’un seul PEA par contribuable. La méconnaissance de cette règle est sanctionnée par la clôture de l’ensemble des PEA ouverts au nom de la personne considérée.

Ainsi, dans une affaire où un contribuable était détenteur de deux PEA au sein de deux établissements, la Cour administrative d’appel de Paris a jugé, dans un arrêt inédit, que les deux plans doivent être clos20.

Selon la Cour, cette clôture concerne l’ensemble des plans d’un contribuable dans le cas où il en possède plus d’un, et non pas seulement le second, dont l’ouverture illégale constitue seulement le fait générateur d’une telle clôture.

En l’espèce, un contribuable avait ouvert un PEA le 20 août 2002 puis un second le 29 juin 2006. Suite à un contrôle, il contestait l’imposition afférente à la clôture de ses deux plans : il soutenait que les sanctions édictées par la loi fiscale ne devaient s’appliquer qu’au second plan.

Pour la Cour, « l’administration était fondée à considérer que M. B…, titulaire de deux plans d’épargne en actions avait méconnu l’une des conditions fixées par la loi du 12 juillet 1992 à la date d’ouverture du second plan, le 29 juin 2006, et qu’à cette dernière date, à laquelle le manquement a été commis, les plans étaient clos, entraînant en conséquence l’imposition, dans les conditions de droit commun, des plus-values réalisées au cours de l’année 2007 pour chacun des deux plans ».

Nous pouvons relever qu’en cas de multititularité, l’ensemble des plans doit être clôturé, y compris si la banque gestionnaire du deuxième plan n’a pas informé le contribuable de l’impossibilité de détenir plusieurs PEA en ne fournissant pas les documents d’ouverture adéquats21.





Les personnes qui sont à la charge d’un contribuable, par exemple des enfants mineurs ou des enfants majeurs rattachés au foyer fiscal, ne peuvent être titulaires d’un PEA.


LE COIN DU PRATICIEN

PEA ET « CONNAISSANCE CLIENT »

Avant toute proposition d’ouverture d’un PEA, il est donc indispensable de s’enquérir de la situation personnelle et patrimoniale de son client afin d’avoir la certitude qu’un tel placement peut lui être proposé : est-il bien résident fiscal de France ? Est-il détaché du foyer fiscal de ses parents22 ? Ne détient-il pas de PEA à la concurrence ?…




Un plan ne peut avoir qu’un seul titulaire.


LE COIN DU PRATICIEN

DONATION D’UN PEA ET/OU DES TITRES INSCRITS EN SON SEIN


Le titulaire d’un PEA doit obligatoirement être le contribuable qui y a souscrit personnellement : il n’est donc pas possible de réaliser une donation du plan en lui-même.

 

La loi est néanmoins muette sur les conséquences d’une donation de certains des actifs inscrits en plan, par exemple à l’occasion de la donation de titres valablement inscrits en son sein.

Ni la doctrine administrative ni la doctrine privée ne se sont, à notre connaissance, prononcées explicitement sur ce point.

Selon nous, la donation de titres inscrits sur un plan ne devrait pas en entraîner la clôture pour manquement aux conditions de fonctionnement du PEA.

Elle devrait plutôt avoir les conséquences d’un retrait en nature des actifs donnés (dont les conséquences juridiques et fiscales diffèrent selon l’âge du plan). En effet, un retrait consiste à soustraire du PEA des sommes ou des valeurs du compte espèces ou du compte titres sans réinvestissement parallèle en son sein.

L’administration a d’ailleurs pu préciser que « lorsqu’un don [de titres cotés en pleine propriété réalisé en vue d’obtenir une réduction d’ISF] porte sur des titres figurant sur un PEA, il entraîne les conséquences d’un retrait de titres23 ».





La règle de l’unicité du titulaire d’un PEA interdit que le plan soit démembré entre un titulaire usufruitier et un titulaire nu-propriétaire24.

En outre, le démembrement de tout ou partie des actifs détenus sur un plan constitue un manquement à l’une des conditions de fonctionnement du PEA entraînant sa clôture (cf. point D, actifs non éligibles par nature).


LE COIN DU PRATICIEN

SOUSCRIPTION D’UN PEA EN QUASI-USUFRUIT


Civilement, lorsqu’un droit d’usufruit porte sur une somme d’argent, un quasi-usufruit est mis en place25.

26L’usufruitier, ou plutôt le quasi-usufruitier, se voit accorder le droit d’utiliser et de disposer de cette somme comme le ferait un propriétaire. Mais à la différence de ce dernier, il lui incombe d’en restituer une même quantité au jour de son décès.

Le nu-propriétaire, dans cette situation, n’a plus de droit réel sur la chose soumise au démembrement. Il dispose d’un droit de créance contre le quasi-usufruitier (la pratique utilise le terme de « créance de restitution ») : au décès du quasi-usufruitier, le nu-propriétaire récupère en nature le bien soumis au quasi-usufruit ou sa valeur pécuniaire (en pratique, la succession du quasi-usufruitier dispose d’une dette de restitution envers le nu-propriétaire26).

Le quasi-usufruitier d’une somme d’argent peut ainsi réaliser tout type d’investissement comme s’il était propriétaire des actifs en pleine propriété. De ce fait, il nous semble parfaitement possible de souscrire à un PEA à l’aide de fonds détenus en quasi-usufruit sans contrevenir à l’interdiction de démembrement du plan, ce dernier étant bien souscrit en pleine propriété.

Dans cette situation, il nous semble toutefois indispensable d’apporter une attention toute particulière à la rédaction de la convention de quasi-usufruit.








B – STRUCTURATION JURIDIQUE ET MODALITÉS DE GESTION


L’ouverture d’un PEA fait obligatoirement l’objet d’un contrat écrit entre le souscripteur et l’organisme gestionnaire du plan27.

Ce contrat reprend les caractéristiques juridiques du plan ainsi que les obligations de chacune des parties. Il informe notamment le souscripteur qu’il ne peut être ouvert qu’un plan par contribuable ou par conjoint soumis à une imposition commune, et que le montant des versements sur le plan est limité au plafond fixé par la loi. Il indique -également les conséquences du non-respect des conditions législatives et réglementaires applicables au PEA.

En annexe de ce contrat, doivent être reproduits les articles du Code Monétaire et Financier et du Code Général des impôts relatifs au PEA28.


LE COIN DU PRATICIEN

OUVERTURE D’UN PEA ET INFORMATION DE L’ADMINISTRATION FISCALE


En l’état actuel de la législation, les banques doivent déclarer l’ouverture et la clôture des comptes de toute nature détenus par leurs clients29.

Cette déclaration est réalisée auprès du Fichier des comptes bancaires et assimilés (FICOBA), organisme placé sous la responsabilité de la Direction générale des finances publiques (DGFiP).

Cette déclaration FICOBA concerne notamment les comptes ouverts par des organismes recevant en dépôt des valeurs mobilières, titres ou espèces, quelle que soit la nature ou la dénomination du compte : l’ouverture d’un PEA fait donc obligatoirement l’objet d’une déclaration au fichier FICOBA.

Cette déclaration comporte entre autres30 :


	– l’identification de l’établissement gestionnaire du compte ;


	– les caractéristiques du compte (numéro, nature, nombre de titulaires…) ;


	– les renseignements relatifs aux titulaires du compte (nom, prénom, date et lieu de naissance…)… 




 

Ce fichier est accessible aux agents de l’administration fiscale. Il représente donc une source précieuse d’informations dans le cadre, par exemple, de contrôles fiscaux relatifs au nombre de PEA détenus par un même contribuable.

31Notons qu’outre la déclaration FICOBA, l’organisme gestionnaire d’un PEA doit en déclarer l’ouverture à la Banque de France à des fins de statistiques32.





Lorsque le PEA est souscrit auprès d’une entreprise d’assurance, celui-ci est dénommé PEA assurance : le plan intègre alors un contrat de capitalisation en unités de compte investies dans une ou plusieurs catégories de titres éligibles au PEA. Compte tenu de leur faible diffusion, nous n’aborderons pas les spécificités des PEA assurances dans la suite de cet ouvrage.

 

Lorsque le PEA est souscrit auprès d’un organisme habilité autre qu’une compagnie d’assurance33, le PEA est dit bancaire.

La souscription d’un PEA bancaire donne lieu à l’ouverture simultanée d’un compte titres et d’un compte espèces.

Le PEA n’est en effet pas à proprement parler un actif bancaire en lui-même : il résulte de la combinaison de deux supports distincts qui, pris dans leur globalité, constituent une enveloppe bénéficiant d’un régime de faveur.

En pratique, ces deux comptes PEA (compte titres et compte espèces) sont souvent enregistrés sous un seul et même numéro par l’établissement gestionnaire.

[image: image]



LE COIN DU PRATICIEN

ÉTABLISSEMENTS GESTIONNAIRES ÉTRANGERS


Sous réserve de respecter un certain nombre de réglementations, notamment celles relatives à la liberté d’établissement et à la libre prestation de services, les entreprises d’investissement établies dans un autre État membre de l’Union Européenne ou dans un autre État partie à l’accord sur l’Espace Économique Européen sont habilitées à gérer des PEA et des PEA-PME.

Nous pensons, notamment, aux banques en ligne, succursales d’établissements qui relèvent d’un droit étranger et qui proposent des investissements via un PEA.

Selon l’administration, la circonstance que ces plans soient détenus hors de France n’est pas de nature à écarter l’application des dispositions de droit interne français (dispositions juridiques et fiscales notamment).

En outre, il est précisé que l’ensemble des obligations déclaratives auxquelles sont notamment soumis les organismes gestionnaires établis en France doivent être satisfaites34.






i) Le compte espèces du PEA bancaire


Le compte espèces est destiné à recevoir les versements en attente d’investissements sur le compte titres du plan.

Les versements sur le compte espèces du plan doivent obligatoirement être effectués en numéraire35.

 

Ces versements sont, en l’état actuel du droit, plafonnés à 150 000 € pour le PEA36 et à 75 000 € pour le PEA-PME37.

Notons toutefois l’impossibilité de réaliser des versements sur un plan de plus de huit ans en présence de retraits antérieurs, quand bien même le plafond de versement ne serait pas atteint.

Il n’existe aucune obligation légale de versement minimum ou de périodicité des versements. Les banques proposent en général deux formules de versements sur le PEA : des versements libres (effectués au gré du souscripteur) et des versements programmés (dont la périodicité, fixée à l’avance, peut-être mensuelle, trimestrielle voire semestrielle).

Ces versements peuvent, par la suite, être consacrés à l’achat d’actifs éligibles, soit directement par le titulaire, soit par l’établissement financier en vertu d’un mandat de gestion. Relevons qu’aucun délai n’est imposé pour la réalisation de ces investissements.

 

Le compte espèces a également vocation à recueillir le montant des produits en numéraire que procurent les valeurs inscrites au compte titres associé (dividendes notamment) ainsi que les sommes résultant des cessions de ces valeurs (capital et plus-value).

Les gains réalisés au sein du plan38 ne constituent pas des versements complémentaires39 : ceci explique l’existence de PEA dont la valeur représente des sommes considérables, parfois plusieurs millions d’euros.

Attention, ces gains doivent obligatoirement être remployés dans le PEA dès leur perception : l’administration précise à cet effet que cette condition de remploi n’est pas satisfaite si les sommes ou valeurs provenant des placements ne sont pas, par exemple, virées directement sur le PEA mais transitent par un autre compte du titulaire40. Il convient d’être particulièrement vigilant lors du versement de dividendes relatifs à des titres non cotés en dehors du plan41.

 

Le compte espèces ne peut en aucun cas être débiteur42. Bien entendu, le fait que le compte espèces du plan ne peut être débiteur ne signifie pas que le plan en lui-même ne puisse pas être en perte globale (par exemple dans l’hypothèse d’une baisse de la valeur des actifs inscrits en son sein).

Les frais de gestion (frais d’ouverture et de tenue du plan, droits de garde et frais de clôture ou de transfert) sont, en principe, portés au débit du compte espèces. Toutefois, il est admis que ces frais soient portés au débit d’un autre compte43 : ceci permet notamment d’éviter à ce que les frais de gestion ne viennent rendre le compte espèces débiteur (cf. infra).

 

Il est strictement interdit de rémunérer le compte espèces du plan.

Il est donc pertinent de recourir à des actifs éligibles au PEA qui permettent d’assurer la rémunération des liquidités en attente de réinvestissement (cf. infra, coin du praticien sur les trackers/ETF).

À ce propos, il a déjà été jugé qu’une banque n’était pas tenue de proposer à son client d’investir les sommes conservées sur le compte espèces du plan, malgré la perte d’opportunité que cela pouvait représenter pour son client44.

 

Un compte espèces externe est associé au PEA. Celui-ci permet, entre autres, de recueillir le montant des retraits effectués sur le plan.




ii) Le compte-titres du PEA bancaire


Le compte-titres du PEA a vocation à recueillir les souscriptions et/ou les acquisitions d’actifs éligibles.

Le compte-titres a également vocation à recueillir le montant des produits en titres que procurent les valeurs inscrites sur ce même compte (dividendes en nature notamment).


LE COIN DU PRATICIEN

PAIEMENT D’UN DIVIDENDE EN ACTION AFFÉRENT À DES TITRES INSCRITS SUR UN COMPTE ORDINAIRE


En cas de dividende en action afférent à des titres inscrits sur un compte titres ordinaire, l’administration admet que le montant de ce dividende payé en actions soit reversé au crédit du compte espèces d’un PEA afin de permettre l’inscription des nouvelles actions reçues sur le compte titres du plan.

Bien entendu, toutes les autres conditions doivent être réunies par ailleurs, en particulier la limite de versement sur le plan doit être respectée et les actions concernées doivent être éligibles au PEA45.





L’organisme gestionnaire du plan est chargé de la conservation et de la gestion des valeurs inscrites sur ce compte titres.

Mais ayons à l’esprit que le PEA n’est pas un produit intermédié : de ce fait, le titulaire du plan est juridiquement l’unique propriétaire des actifs acquis au sein de son plan46.

Sur la procédure de gestion des titres non cotés, cf. ci-après.






C – TITRES ÉLIGIBLES À L’INVESTISSEMENT PEA47



i) Titres de sociétés soumises à l’IS ou à un impôt européen équivalent

Sont éligibles à l’inscription en plan, les actions de SA ou de SAS, ainsi que les parts sociales de sociétés à responsabilité limitée (SARL) ou de sociétés dotées d’un statut équivalent.

Attention, ne sont toutefois pas des actifs éligibles les « parts » de sociétés qui ne sont pas des « SARL ou des sociétés dotées d’un statut équivalent » (cas des parts de sociétés civiles par exemple ; cf. infra).

Ces sociétés doivent avoir leur siège social en France et doivent relever de l’impôt sur les sociétés (IS) selon les conditions de droit commun48.

Notons que peuvent être inscrits sur un PEA :


	– les titres de société éligibles déjà émis ;


	– ceux souscrits lors d’une souscription au capital initial ou ceux à l’occasion d’augmentations de capital ultérieures.




Dans le cas rare des souscriptions de titres dont la valeur nominale est partiellement libérée, l’administration précise que « la souscription de titres dans un PEA doit être financée au moyen de liquidités figurant sur le compte espèces du plan. Il en résulte que le titre doit être inscrit sur le compte titres du plan pour son montant souscrit et effectivement libéré. En conséquence, en cas de souscription et de libération progressive, le compte titres du PEA est incrémenté au fur et à mesure des libérations de capital prélevées sur le compte espèces du PEA49 ».

 

Concernant la « nationalité » des actifs pouvant être inscrits sur un plan, la législation a évolué à de nombreuses reprises.

Initialement, seuls les titres de sociétés dont le siège était situé en France pouvaient figurer sur un PEA.

Pour se mettre en conformité avec la réglementation européenne, la France a modifié sa législation pour étendre le périmètre géographique des sociétés éligibles50 : depuis le 1er janvier 2002, les titres émis par les sociétés visées ci-avant ayant leur siège dans un État membre de l’Union Européenne et soumises à un impôt équivalent de l’IS français sont éligibles au PEA51. Depuis le 1er janvier 2005, sont également éligibles au plan les titres de sociétés ayant leur siège dans un pays de l’Espace Économique Européen (EEE), c’est-à-dire en Islande, en Norvège et au Liechtenstein (à condition, là encore, qu’elles soient soumises à un impôt équivalent à l’IS français52).

Les titres étrangers éligibles à l’inscription au PEA s’entendent par exemple des actions de SA européennes (par exemple, les naamloze vennootschap – NV de droit belge), des parts de sociétés étrangères dotées d’un statut équivalent aux SARL françaises (par exemple, les SPRL belges…) ou des actions de sociétés européennes53.




ii) Parts ou actions d’OPC 


Les sommes versées sur le PEA peuvent également être employées dans la souscription de titres d’organismes de placements collectifs (OPC) français ou européens respectant un quota d’investissement en titres éligibles54.

Il s’agit principalement des parts de fonds communs de placement (FCP) ou des actions de sociétés d’investissement à capital variable (SICAV) :


	– Un FCP est une copropriété d’instruments financiers et de dépôts dont les parts sont émises et rachetées à la demande des porteurs. C’est un groupement de personnes qui, bien que non doté de la personnalité morale, n’en constitue pas moins, au point de vue fiscal, une entité propre (sous certaines conditions55) ;


	– Une SICAV est une société (SA/SAS) qui a pour seul objet la gestion d’un portefeuille d’instruments financiers et de dépôts. Une SICAV peut être gérée soit par ses propres organes (SICAV autogérée), soit par une société de gestion indépendante (gestion externalisée56).




Ces OPC doivent employer, de manière permanente, plus de 75 % de leurs actifs en titres de sociétés éligibles au PEA (le solde peut être investi en actifs non éligibles, des obligations notamment).

Sont également éligibles au PEA, sous conditions complexes, les titres d’OPC investis à la fois en titres éligibles et en parts d’OPC éligibles57.


LE COIN DU PRATICIEN

DÉCLARATION D’ÉLIGIBILITÉ AU PEA PAR LES OPC


Les OPC sont tenus à une obligation d’information quant à leur éligibilité au PEA58 qui figure généralement dans le règlement ou dans le prospectus qu’ils sont obligés de produire59.

En cas de demande de l’administration, les porteurs de parts ou les actionnaires de ces organismes peuvent justifier de l’éligibilité de leur investissement au PEA grâce à ces documents.









iii) FCPR/FCPI


Depuis le 1er janvier 2002, la souscription de parts de FCPR et de FCPI est possible au sein d’un PEA sous certaines conditions.

Notons en préambule que les fonds communs de placement à risques (FCPR) et les fonds communs de placement dans l’innovation (FCPI) sont des OPC particuliers qui ont pour objet principal de collecter de l’épargne pour l’investir dans des sociétés non cotées et ainsi concourir au financement en fonds propres des entreprises60.

L’investissement dans de tels fonds procure, en général, un avantage fiscal pour leur porteur : par exemple, et sous strictes conditions, la souscription de parts de ces fonds permet de bénéficier d’une réduction d’impôt ou d’une exonération sur les produits et plus-values attachés à ces titres.

Selon l’administration, l’éligibilité au PEA des parts de FCPR ou de FCPI est réservée aux fonds qui remplissent à la fois le quota d’investissement en titres éligibles de 75 % applicable à tous les OPC et leur propre quota d’investissement tels que défini par la loi61.

Depuis le 1er janvier 2011, les parts de tels fonds ne peuvent ouvrir droit à une réduction d’impôt spécifique62 s’ils figurent sur un PEA : le contribuable doit alors choisir entre l’inscription sur le PEA ou l’application des réductions d’impôts attachées à leurs souscriptions. Il nous semble donc peu efficient de souscrire à de tels fonds par l’intermédiaire d’un PEA.

Notons que les parts de FCPR et de FCPI sont inscrites sur le PEA pour leur montant souscrit et effectivement libéré.

En conséquence, en cas de souscription et de libération progressive, le compte titres du PEA doit être incrémenté au fur et à mesure des libérations de capital prélevées sur le compte espèces du plan.




iv) Actifs éligibles divers

Signalons également l’éligibilité de divers actifs que sont :


	– les certificats d’investissement émis par des sociétés éligibles63 ;


	– les actions de préférence visées par l’article L. 228-11 du Code de Commerce et valablement inscrites sur un plan jusqu’au 31 décembre 2013 (cf. infra) ;


	– les droits ou bons de souscription ou d’attribution d’actions valablement inscrits en plan jusqu’au 31 décembre 2013 (cf. infra) ;


	– les titres de l’emprunt d’État 1993 ;


	– les actions de SELAS et les parts de SELARL soumises à l’IS ;


	– les titres de SPFPL…









D – EMPLOIS NON ÉLIGIBLES À L’INVESTISSEMENT PEA

Les actifs ne répondant aux exigences de l’article L. 221-31 du Code Monétaire et Financier ne sont pas éligibles au PEA.


i) Actifs non éligibles par nature

Ne peuvent être logés au sein d’un PEA les titres de sociétés ne respectant pas les dispositions légales d’investissement.

De manière non exhaustive, il s’agit :


	– des titres de sociétés non soumises à l’IS ou à un impôt européen équivalent. Il peut s’agir par exemple des parts de SARL fiscalement translucides ;


	– des titres de sociétés dont le siège social n’est pas situé en France, dans un État de l’Union européenne, en Islande, en Norvège ou au Liechtenstein. Il s’agit, par exemple, des titres de sociétés dont le siège est situé aux États-Unis ou en Suisse ;


	– des parts de sociétés civiles (quel que soit leur régime fiscal) ;


	– des parts de sociétés en commandite simple ou de sociétés en nom commercial ;


	– des parts de SCPI ;


	– des parts de GIE ;


	– des parts de groupements fonciers…
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TITRES DE SOCIÉTÉS HORS UE OU EEE MAIS COTÉES SUR UN MARCHÉ EUROPÉEN


Pour les sociétés cotées, le lieu du siège social ne doit pas être confondu avec le lieu de cotation boursière.

Ainsi, les titres d’une société dont le siège social est situé hors de l’UE ou de l’EEE ne sont pas éligibles au PEA quand bien même ils seraient négociés sur un marché boursier européen.





Ne peuvent être inscrits sur un PEA les obligations et les autres titres de dettes (EMTN64, emprunts d’État65…), ainsi que les autres titres de créances (TCN, billets de trésorerie…).
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ACTIONS REÇUES LORS DE LA CONVERSION OU DE L’ÉCHANGE D’OBLIGATIONS

Les actions reçues lors d’opérations de conversion ou d’échange d’obligations détenues sur un compte titres ordinaire sont, par définition, acquises non au moyen du compte espèces du plan, mais au moyen d’obligations qui sont des titres non éligibles au PEA : ces opérations ne sont donc pas autorisées dans le cadre du PEA et ces actions ne sont pas éligibles au plan66.




Des titres ou droits démembrés ne peuvent être acquis, souscrits ou détenus dans un PEA. Interrogée sur les conséquences fiscales du démembrement de titres figurant sur un PEA67, l’administration a ainsi précisé que « le démembrement des titres figurant sur le plan -constitue un manquement à l’une des conditions de fonctionnement du PEA entraînant sa clôture à la date où le manquement a été commis68 ».

Les titres démembrés éventuellement détenus par un OPC sont comptabilisés hors quota de 75 % en titres éligibles.

 

Les titres qui font l’objet d’un achat à réméré69, d’un emprunt, ou d’une prise en pension ou de toute convention d’effet équivalent ne sont pas éligibles au PEA70.

Compte tenu de l’interdiction des opérations réalisées à crédit, les investissements réalisés en bourse sur le SRD (service de règlement différé) sont soumis à un régime spécifique.

Le SRD est un mécanisme qui permet de reporter le règlement ou la livraison de certains titres à la fin d’un mois boursier : il est ainsi possible d’acheter ou de vendre à découvert un titre en différant son règlement et de profiter d’un effet de levier à la hausse comme à la baisse. Grâce au SRD l’acheteur des titres n’en devient propriétaire qu’au moment où ceux-ci sont inscrits en compte, c’est-à-dire en fin de mois boursier71.

L’administration précise que les modalités de transfert de propriété liées au régime SRD n’ont pas d’effet sur le fonctionnement du PEA sous réserve du respect d’un certain nombre de conditions :


	
– les acquisitions de titres ne peuvent être financées que grâce aux espèces figurant sur le plan :


	– soit au moment de la négociation ;


	– soit au moment où le compte espèces doit être débité et provenant de produits d’une cession préalable à l’acquisition des titres ou résultant de versements complémentaires du titulaire du PEA dès lors que le plafond n’a pas été atteint.






	
– les cessions de titres ne peuvent porter que sur des titres acquis préalablement qui :


	– soit sont déjà inscrits sur le compte PEA au moment où l’ordre de vente est passé ;


	– soit y seront au moment où le compte sera débité des titres cédés72.
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ACTIFS NON ÉLIGIBLES AU PEA : L’INTÉRÊT DES ETF/TRACKERS


Les ETF (exchange traded funds), dits aussi trackers ou OPC indiciels, sont très souvent utilisés dans le cadre d’une gestion financière.

Les ETF sont, selon l’AMF, « des OPC dont la stratégie consiste à répliquer ou à suivre les performances d’un ou plusieurs indices par réplication synthétique ou physique73 ».

Plus simplement, ce sont des SICAV ou des FCP dont la valeur liquidative est liée à l’évolution d’un indice boursier, d’une devise ou d’un panier de référence.

 

L’utilisation d’ETF au sein d’un PEA est particulièrement intéressante :

Ils permettent, dans le cadre d’une gestion collective, souplesse et rapidité : les titres d’ETF sont en effet négociables en continu sur les marchés boursiers à l’instar des actions cotées, alors que la valeur liquidative d’un OPC traditionnel n’est calculée qu’une seule fois par jour74.

Ils représentent un outil idéal de diversification en ce qu’ils permettent, notamment, d’être exposés à des actifs ou des marchés en principe inéligibles au PEA.

Il est ainsi possible de loger en plan, des ETF qui répliquent l’évolution du marché boursier japonais ou qui sont exposés à des marchés monétaires ou obligataires75.

Pour cela, les ETF « éligibles PEA » utilisent une méthode dite de réplication indirecte ou de réplication synthétique : ceci signifie que le gérant du fonds a recours d’une part à l’achat d’un panier de titres répondants aux critères d’éligibilités au PEA (lui permettant ainsi de respecter le quota de 75 % en actifs éligibles), et d’autre part à l’utilisation de produits dérivés permettant de transformer la performance du panier de titres en la performance de l’indice de marché sous-jacent. Généralement sont utilisés des contrats d’échange à terme négociés de gré à gré, le plus souvent des « swaps de performance ».

Les swaps sont des produits dérivés prenant le plus souvent la forme de contrats d’échange de flux financiers entre deux parties qui prévoient, selon diverses modalités contractuelles, l’engagement réciproque des cocontractants à payer des sommes calculées par référence à des actifs sous-jacents : par exemple, le gérant de l’ETF s’engage à payer la performance des actifs sous-jacents du fonds et reçoit, en contrepartie, la performance de l’indice ou du panier que l’ETF entend répliquer








ii) Actifs financiers exclus afin d’éviter un cumul d’avantages fiscaux

Les actifs bénéficiant déjà d’un régime fiscal de faveur ne sont pas éligibles au PEA76.

Par exemple, et de manière non exhaustive, ne peuvent être logés au sein d’un plan :


	– les titres acquis par un contribuable dans le cadre de la levée d’une option de souscription ou d’achat d’actions (plan de stock-options) ;


	– les titres reçus dans le cadre d’un plan d’attribution gratuite d’actions77 ; 


	– les titres reçus à la suite d’une souscription au capital de société ayant donné droit à une réduction d’IR ou d’ISF78 ;


	– les titres reçus en échange de la souscription au capital d’une SOFICA ;


	– les parts de carried interest ;


	– les BSPCE (bons de souscription de parts de créateurs d’entreprise) et les titres reçus en exercice de tels bons ;


	– les parts de FCP constitués en application des législations sur la participation des salariés aux résultats de l’entreprise…







iii) Actions de préférence


Les actions de préférence sont des titres de capital assortis de droits particuliers de nature pécuniaire ou politique79 : il peut s’agir, par exemple, d’actions à vote double80 ou d’actions donnant droit à un dividende majoré.

Les actions de préférence sont très souvent utilisées dans le cadre de structurations où l’on souhaite distinguer le contrôle et le financement de la structure émettrice (par exemple, dans des opérations de levée de fonds ou de LBO).

Depuis le 1er janvier 2014, il est interdit d’inscrire de telles actions de préférence sur un PEA.

Les actions de préférence régulièrement inscrites au 31 décembre 2013 dans un plan peuvent toutefois y être conservées et demeurent éligibles au régime de faveur du PEA.




iv) BSA 


Les bons ou droits d’acquisition et/ou de souscription d’actions nouvelles ou existantes (plus couramment appelés BSA) sont des valeurs mobilières81.

De par leurs caractéristiques intrinsèques, ils ont vocation en règle générale à fidéliser les actionnaires de la société émettrice ou à attirer de nouveaux investisseurs.

Ces droits ou bons de souscription d’actions présentent, le plus souvent, les spécificités suivantes :


	– ils sont, soit attribués gratuitement aux actionnaires de la société émettrice, soit souscrits par eux moyennant le paiement d’un prix de souscription (souvent symbolique) ;


	– au cours d’une période définie, ils permettent à leurs détenteurs d’acquérir des actions existantes ou de souscrire à des actions nouvelles de la société émettrice contre paiement d’un prix d’exercice ;


	– ces bons peuvent être cessibles, ce qui peut permettre leur vente en l’absence d’exercice ;


	– les bons non exercés à l’issue de cette période deviennent caducs et perdent toute valeur.




Ces bons ou droits de souscription peuvent être attachés à un titre spécifique (action, obligation) ou être autonomes82.

Ils peuvent enfin présenter des caractéristiques particulières : relevons, par exemple, l’existence des BSAAR (bons d’acquisition et/ou de souscription d’actions remboursables) qui permettent à la société émettrice d’imposer le remboursement des bons en lieu et place de leur exercice afin, par exemple, de contrer une OPA hostile.

 

Pour le législateur, l’utilisation de tels droits ou bons au sein d’un PEA permettait, dans certaines situations, un effet de levier tellement important83 qu’il décida d’en limiter l’utilisation : il est interdit d’inscrire sur un PEA des droits ou bons de souscription ou d’attribution d’actions depuis le 1er janvier 201484.

Les bons ou droits régulièrement inscrits au 31 décembre 2013 dans un plan peuvent y être conservés et demeurent éligibles à son régime de faveur.
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ANCIENNE DOCTRINE RELATIVE À L’INSCRIPTION DE BSA


Les règles applicables aux droits ou bons de souscription ou d’attribution inscrits dans un plan avant le 1er janvier 2014 étaient celles commentées par l’administration dans son ancienne doctrine85.

 

Concernant les bons ou droits attachés à des titres ou détachés de titres.

Il convenait de distinguer deux situations :


	– Les bons ou droits étaient attachés à des titres éligibles au PEA (par exemple des ABSA) : ces bons ou droits attachés pouvaient alors figurer dans un plan, et l’exercice ou la cession de tels bons devait s’effectuer dans un plan. Lorsque le titre auquel donnait droit le bon ou le droit n’était pas éligible au PEA, l’exercice du bon ou droit inscrit dans le PEA devait s’effectuer hors du PEA, mais sans versement compensatoire sur le plan et sans entraîner sa clôture (dans ce cas, le titre souscrit ou acquis en exercice du bon ou droit figurait obligatoirement dans un compte titres ordinaire et sa souscription ou son acquisition était financée à l’aide de sommes provenant d’un compte espèces ordinaire) ;


	– Les bons ou droits étaient attachés à des titres non-éligibles au PEA (par exemple des OBSA) : ces bons ou droits ne pouvaient pas être cédés ou exercés dans le plan, et les titres issus de l’exercice de ces bons ou droits ne pouvaient pas non plus figurer dans le plan.




Concernant les bons autonomes.

 

L’administration précisait que les bons d’acquisition et/ou de souscription d’actions nouvelles ou existantes attribués gratuitement par une société à ses actionnaires détenant leurs actions dans un PEA étaient eux-mêmes éligibles au PEA à la condition que les actions auxquelles donnaient droit ces bons fussent éligibles au plan.

Il en était de même pour les bons qui étaient souscrits auprès de l’émetteur ou acquis au moyen de liquidités figurant sur le plan. Les éventuels versements effectués sur le plan servant à l’acquisition ou à la souscription de ces bons et des actions nouvelles ou existantes auxquels ils donnent droit étaient pris en compte pour l’appréciation du plafond de versements.

À l’inverse, les bons d’acquisition et/ou de souscription d’actions nouvelles ou existantes attribués gratuitement par une société à ses actionnaires qui ne détenaient pas leurs actions dans un PEA ne pouvaient pas être inscrits sur le compte-titres du plan (de même que les actions issues de l’exercice de ces bons).

[image: image]









v) DPS


Les droits préférentiels de souscription (DPS) sont des droits particuliers attachés aux actions d’une société.

Ils permettent à leurs détenteurs de se protéger lors d’une augmentation de capital réalisée par la structure dont ils sont actionnaires86 :


	– en les exerçant, l’actionnaire détenteur d’un tel droit peut, en priorité, participer à l’augmentation de capital de la société émettrice et ainsi ne pas voir sa participation diluée ;


	– en les cédant, l’associé voit sa participation capitalistique diluée, mais il obtient la compensation de la perte de valeur que le détachement du DPS produit sur la valeur de l’action.




 

Pour comprendre l’utilisation d’un tel DPS, prenons l’exemple ci-après :

Soit une société dont le cours est de 100 qui réalise une augmentation de capital avec maintien du DPS par émission d’une action nouvelle au prix de 80 pour 4 actions anciennes détenues.

Le jour du détachement d’un DPS, la valeur de l’action se décompose en une action ex-DPS (postdétachement du DPS) et un DPS. Dans un tel cas, toutes choses égales par ailleurs, le DPS vaudra 4 et l’action ancienne ex-DPS en vaudra 96. Financièrement il sera ainsi neutre pour l’investisseur d’acheter des actions ex-DPS à 96 sur le marché ou d’acheter 4 DPS au prix unitaire de 4 pour pouvoir souscrire 1 action nouvelle à 80 (4 × 4 + 80 = 96).

 

Ces droits sont en principe négociables et valorisables, notamment en fonction des caractéristiques des actions auxquels ils ont été détachés87.

Antérieurement au 1er janvier 2014, il était possible de détenir, d’acquérir, de céder et d’exercer des droits préférentiels de souscription au sein d’un PEA.
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