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Sandrine LEMOINE 

Autant le fait de s’endetter pour acquérir une résidence principale ne soulève aucune objection, autant la démarche consistant à s’endetter pour épargner et investir semble nettement moins naturelle, même si l’objectif poursuivi peut éventuellement être identique, à savoir compléter une retraite future jugée insuffisante. Sur le principe, l’opération est simple. Résumé de façon un peu caricaturale, il s’agit d’emprunter une somme relativement importante et de l’investir immédiatement dans un contrat multi-supports. Intérêts et principal du prêt sont remboursés régulièrement, le but étant que la performance du contrat soit supérieure au taux d’emprunt. C’est le fameux effet de levier. Ce type de montage est proposé par plusieurs compagnies d’assurance, et non des moindres. Aucune d’entre elles n’a cependant souhaité s’exprimer à cette tribune, ce qui est peut-être révélateur de certaines difficultés, voire de problèmes internes. Il n’y a en effet pas unanimité sur le produit au sein de l’une de ces compagnies, bien que les sommes collectées soient très importantes. L’un des intervenants a en effet collecté 1 milliard de francs.

Théodore Corfias, ne trouvez-vous pas risqué de parier sur les performances de la bourse pour faire face à des échéances fixes de remboursement de prêt ?

Théodore CORFIAS

Un précepte de Pierre Dac illustre bien le thème de ce débat : « Pour avoir de l’argent devant soi, il faut en mettre de côté ». 

Cette maxime est aujourd'hui mise en musique par certains produits, à ce détail près que ces produits vont aujourd'hui plus vite que la musique : l’individu a la possibilité d’avoir de l’argent devant lui instantanément, et il mettra de l’argent de côté ensuite.

Une certaine somme est prêtée à un individu, elle fructifie durant un certain nombre d’années. Elle lui permettra ensuite de réaliser son projet. En échange, l’individu s’engage à rembourser le prêt par des versements réguliers. 

L’individu s’oblige donc à épargner, ce qui constitue un point positif. Il pourrait en effet atteindre son objectif en souscrivant un contrat à versements réguliers, mais il n’y aurait en ce cas pas de sanction en cas de suspension ou d’interruption des versement.

1. Mécanique des deux principaux produits disponibles sur le marché

a. Produit commercialisé par la société X

Son fonctionnement est très simple. Un contrat de prêt personnel est souscrit auprès d’un organisme de crédit, souvent la filiale du groupe d’assurance. Inversement, ce peut être la banque qui a une filiale assurance-vie commercialisant le produit. Un contrat d’assurance-vie multi-supports est ensuite souscrit. Les deux contrats sont liés par un avenant de mise en gage du contrat. Le montant du prêt est versé sur le contrat multi-supports, réparti à part égale sur un fonds en francs sécurité, et sur un fonds de fonds dynamique. Le fonds en francs sécurité est à un taux garanti chaque année, au moins égal à 65 % du taux de rendement net des deux derniers exercices.

Le prêt est à taux fixe. La durée du contrat est d’au minimum huit ans, ce qui est la durée préconisée. Le taux varie selon le moment où le prêt a été souscrit. A la fin de 1997, le taux effectif global s’élevait à 6,30 %, et à 5,80 % à la fin de 1999. 

Le prêt est assorti d’une assurance décès et incapacité facultative. L’offre de prêt est possible jusqu’à 70 ans. Il existe des arbitrages, qui coûtent 1 % du montant arbitré, ainsi que des pénalités de rachat durant les six premières années, de 3 % instantanément, avec une dégressivité d’un demi-point par an. Une garantie plancher décès jusqu’à 80 ans lui est également attachée.

b. Produit commercialisé par la société Y

Il est plus complexe. Le client doit disposer d’un apport personnel d’au moins 40 000 francs, sous forme de cash ou d’épargne constituée sur un ou plusieurs contrats préexistants. Le crédit est amortissable et à taux variable, selon le taux de base de la banque. A la fin de 1999, le taux effectif global variait entre 6,10 et 7,10 % selon le montant du capital emprunté. Il n’y a pas d’assurance de groupe, mais il n’est pas interdit de souscrire indépendamment une assurance en couverture de prêt. L’opération est consolidée par un acte de délégation de créance. Le montant du prêt est soit de deux fois minimum l’apport personnel, soit de cent fois minimum la capacité d’épargne mensuelle. La mensualité est égale à 1 % du capital emprunté. Compte tenu du niveau des taux, cela donne un prêt d’une durée d’environ douze ans. Il existe une clause de sauvegarde des actifs : si les actifs financiers représentés sur le contrat deviennent inférieurs à 115 % du capital restant dû du prêt, cette clause se traduit soit par un arbitrage du fonds dynamique vers le fonds sécurité, soit par un versement complémentaire du client, soit par un débouclage du contrat de prêt, avec un impact sur le contrat d’assurance-vie si le client ne développe pas un mode de remboursement en dehors de ce contrat.

2. Intérêt de ces produits

Je n’ai pas fait de calculs sur ces produits, car il s’agit d’un pari de la part du client. Il est cependant préférable de veiller à souscrire à un moment où le taux du prêt est à un niveau raisonnable, voire bas.

En jouant à plein l’effet de levier, comme le stipulent les promoteurs de ce produit, on court en parallèle un risque, qui décroît toutefois avec le temps. Le capital restant dû décroît en effet, tandis que le montant acquis sur le contrat d’assurance-vie multi-supports est censé croître. 

L’aspect positif réside dans le fait que l’individu se force à épargner, ce qui n’est pas négligeable. 

Il est nécessaire d’être attentif au niveau des taux d’intérêt au moment de souscrire, à leur caractère fixe ou variable. Ce produit est à mettre en balance avec des versements réguliers sur les actions. Selon les sociétés d’assurance-vie, mais également les autres intervenants dans le domaine de l’épargne, le prix d’achat peut être lissé avec des versements réguliers sur des actions.

Sandrine LEMOINE

N’y a-t-il pas là une contradiction majeure entre le fait d’investir en une fois et le fait d’investir régulièrement pour lisser le risque ?

Théodore CORFIAS

A priori, sur le très long terme, c'est-à-dire sur 20-25 ans, la bourse permet d’obtenir une performance valable, quel que soit le moment où l’on y entre. Evidemment, au regard du rendement, celui qui a souscrit ce contrat en octobre 1998 a réalisé une très belle opération. Il s’agit donc d’un pari : soit on entre à un moment valable, soit on lisse le prix d’achat des actions en faisant des versements réguliers.

Sandrine LEMOINE

N’est-ce pas dangereux ? Un conseiller en gestion de patrimoine confiait que ce type de montage revenait à conduire en regardant dans le rétroviseur…

Théodore CORFIAS

Il ne faut pas mettre toute son épargne dans ce type de produit, qui ne peut d’ailleurs à lui seul constituer la source d’une retraite complémentaire. 

Si le contrat est dénoué avant huit ans, l’ardoise fiscale risque d’être lourde. En effet, dès lors que l’on a effectué un versement unique sur un contrat dès le début, les intérêts courent sur la totalité de l’investissement. Il faudra donc payer 35  ou 15 % de prélèvements libératoires sur des intérêts a priori importants.
Il est donc préférable d’avoir une capacité d’épargne, c'est-à-dire de rembourser son prêt. 

Par ailleurs, si l’on veut souscrire ce contrat, il me semble préférable de le souscrire en option DSK. 

Sandrine LEMOINE

Didier Ledeur, quel est l’intérêt pour une compagnie, et quels sont les risques qu’elle encourt en proposant ce type de montage ?

Didier LEDEUR

Dire que les compagnies qui vendent ces montages refusent d’en discuter à cette tribune est à la fois vrai et faux. 

Il me semble dommageable que l’on se focalise ainsi sur deux illustrations, car il en existe d’autres.

L’utilité et la performance d’un médicament dépendent du diagnostic et des symptômes présentés par le patient. Les conseillers en gestion de patrimoine sont des docteurs du patrimoine. Les prescriptions diffèrent donc en fonction du diagnostic établi. L’efficacité du médicament dépend du respect ou non de l’ordonnance et des doses prescrites, et de corrélation entre ce médicament et l’affection que l’on souhaite soigner.

Certains éléments semblent poser problème dans le cas de ces produits.

1.  Emprunter pour investir

On trouve cependant naturel qu’une entreprise lève 30 milliards d’euros pour se lancer sur un marché. De même, depuis des temps immémoriaux, le particulier emprunte pour investir dans l’immobilier, sans que l’on établisse avec lui un bilan suite à ses vingt années d’endettement, et sans que cela pose de problèmes de conscience. On ne se questionne pas non plus autant lorsque l’on a conseillé des investissements de défiscalisation dans des paradis fiscaux, sans non plus vérifier, par ailleurs, si ce que l’on avait tiré de ce placement, ajouté à l’avantage fiscal, nous avait permis de récupérer notre mise.

Si l’on se pose des questions, il faut le faire de façon égalitaire et impartiale à propos de tous les montages.

2.  Investir avec de l’argent que l’on a pas

Il y a quelques années, une grande banque nationale dans laquelle j’avais un compte a été privatisée. Mon chargé de clientèle m’informa que je pouvais obtenir jusqu’à dix actions, malgré mon découvert. Il n’est nullement besoin d’avoir de l’argent pour investir, m’informa-t-il, en me conseillant d’acheter et de revendre immédiatement. Avant même que mon compte ne soit débité, je percevrais ainsi le prix de la vente, et paierais le prix d’achat avec le prix de la vente. Des millions d’épargnants ont été autorisés à procéder de cette façon. J’en conclus qu’il n’y a là rien d’immoral. 

3.  Investir sur un multi-supports

Il est vrai que l’on contracte une dette certaine pour un placement aléatoire. La situation est cependant identique dans l’immobilier. De surcroît, le multi-supports n’est pas à un niveau de risque maximum. Il est partiellement constitué de parties francs, qui peuvent même être bien rémunérées. Même si elle ne constitue pas l’objectif principal, la partie francs permet d’équilibrer la performance globale du placement. 

Je ne vois donc pas de raisons objectives de condamner ces pratiques.  

Sandrine LEMOINE

En ce cas, où est le problème ?

Didier LEDEUR

Il provient plutôt des motivations. 

Une motivation insuffisante peut être le fait de rechercher le simple effet de levier mécanique, c'est-à-dire le delta entre le coût du crédit et le rapport du placement. Ce delta est en effet difficile à garantir, sauf à jouer sur le compartiment francs, ce qui conduirait à un delta garanti mais d’ampleur limitée.

La mauvaise motivation peut être de rechercher l’effet levier des commissions, l’une sur le placement, l’autre sur le crédit. L’incitation à souscrire ce type de montage uniquement pour doubler sa rémunération rendrait condamnable le vendeur.

De la salle

On parle de motivations, alors qu’il existe des règles en matière d’octroi de prêt. Il doit impérativement y avoir un objet à l’utilisation des fonds. Je ne savais pas qu’il existait un objet qui était la souscription d’un contrat d’épargne, c'est-à-dire l’enrichissement. La règle a-t-elle évolué ?

Didier LEDEUR

L’objet du prêt n’a que peu d’importance aux yeux du banquier. Seules importent les garanties, notamment celle d’être payé.

Il n’est pas besoin de cacher au banquier l’utilisation du prêt. Il s’agit en l’occurrence de montages réalisés en partenariat avec des établissements bancaires, parfaitement conscients.

Sandrine LEMOINE

Sophie Chaine, quelles sont les limites civiles éventuelles de ce type de montage ?

Sophie CHAINE

Présenter le recours à l’emprunt pour souscrire un contrat d’assurance comme un moyen de transformer une dette imputable sur son actif successoral en un acquis hors succession, comme cela est indiqué sur la plaquette de présentation de la conférence, est très réducteur. Cette présentation annonce cependant les limites de ce montage. 

Il existe de très bonnes raisons de réaliser ce type de montage, et il peut constituer une ingénierie patrimoniale très efficace.

1. Les utilisations possibles

Voici quelques exemples en guise d’illustration.

Suite à un héritage, un couple se trouve à la tête d’un patrimoine immobilier important. En revanche, il n’a pratiquement pas de capitaux disponibles. Les deux membres du couple travaillent, et ont une capacité d’épargne. Le défaut de liquidité peut leur poser deux types de problèmes. Premièrement, à terme, le patrimoine immobilier peut avoir besoin de travaux importants, ce qui peut survenir à un moment où le couple n’aura plus autant de capacité d’épargne. Deuxièmement, en cas de décès rapide, il peut y avoir des droits de succession importants à payer, et donc nécessité pour les héritiers de vendre le patrimoine, parfois en urgence et dans de mauvaises conditions, s’ils ne disposent pas des liquidités nécessaires. Dans cette hypothèse, il est évident qu’utiliser sa capacité d’épargne pour immédiatement mettre en place un capital qui pourra servir dans l’une de ces deux hypothèses relève d’une bonne stratégie patrimoniale. 

Il est également possible, afin de constituer une retraite au profit de son conjoint ou de soi-même, d’utiliser la période d’épargne pour souscrire un contrat qui permettra immédiatement de bénéficier de la valorisation, tout en étant endetté par ailleurs et en payant les primes sur ses économies. 

On rencontre également assez fréquemment le cas de clients chefs d’entreprise qui envisagent à court ou moyen terme de transmettre leur entreprise à l’un de leurs enfants. Deux problèmes se posent : celui des comptes courants, souvent importants dans ce type d’entreprise familiale, et celui des droits de donation. Même si la fiscalité permet un étalement de ces droits, il s’agit d’une fiscalité très lourde, susceptible de faire échouer le montage. En ce cas, on peut imaginer d’emprunter au nom de la société, non pour souscrire immédiatement le contrat d’assurance, mais pour opérer le remboursement des comptes courants aux parents, ce qui leur permet souscrire un contrat d’assurance afin de permettre à terme de payer les droits de succession. Le patrimoine se crée donc encore une fois à partir d’économies futures. On se crée donc en empruntant un capital que l’on n’a pas. Il s’agit d’une très bonne stratégie patrimoniale. 

En revanche, si le décès du souscripteur intervient avant le remboursement complet de l’emprunt, et si le prêt n’est pas assuré, on aura d’un côté un passif successoral, c'est-à-dire le solde de l’emprunt, de l’autre un actif hors succession, c'est-à-dire le capital assuré. Il s’agit simplement du fruit de la combinaison des règles successorales et des règles du code des assurances. Cependant, dans les hypothèses indiquées, l’objectif économique est suffisamment clair pour que l’administration fiscale ne puisse pas remettre en cause le montage au titre de l’abus de droit.

Il en irait différemment si l’objectif poursuivit était exclusivement fiscal, par exemple le recours à un emprunt in fine sur dix voire quinze ans par une personne approchant les soixante-dix ans en vue de souscrire un contrat d’assurance vie. La probabilité de voir l’emprunt remboursé avant le décès du souscripteur est relativement faible. Il y aurait alors risque de voir l’administration fiscale reprendre de montage au titre de l’abus de droit.

Le recours à l’emprunt en vue de souscrire un contrat d’assurance peut, dans bien des cas, relever d’une bonne stratégie patrimoniale, mais certaines limites sont à ne pas franchir. 

2. Limites et risques civils de ces montages

Je vous en donne deux exemples.

Monsieur Dupond emprunte la somme de 900 000 francs à l’effet de souscrire un contrat d’assurance avec pour objectif de constituer au profit de son conjoint un complément de retraite. Il va donc cocher sur son contrat d’assurance la clause bénéficiaire type « mon conjoint ou à défaut mes héritiers ». En garantie de son emprunt, Monsieur Dupond a nanti le contrat d’assurance, mais il n’a pas assuré le prêt. Plusieurs de ces contrats ne font en effet pas de la garantie décès une obligation pour le souscripteur. Monsieur Dupond décède alors qu’il reste 800 000 francs de capital à rembourser. En raison du nantissement, la compagnie d’assurance ne peut délivrer de bénéfices du contrat au conjoint survivant qu’à partir du moment où le capital restant dû est réglé. Les débiteurs du prêt sont les héritiers, parmi lesquels ne se trouve pas le conjoint. On se trouve ainsi face à une situation de blocage : un bénéficiaire qui n’est pas le débiteur, un prêteur qui bénéficie d’un nantissement mais plus du droit de rachat, une compagnie d’assurance qui ne peut délivrer le contrat mais ne peut non plus le rémunérer, des héritiers qui ne seront pas pressés d’acquitter une dette de leur auteur qui ne leur profite pas. Pour corser encore la situation, imaginez que le conjoint ait un second conjoint et que les enfants soient issus d’un premier mariage… Il ne s’agit pas d’un scénario catastrophe, mais bien une situation à laquelle chacun d’entre nous peut être confronté de façon relativement fréquente si aucune précaution n’a été prise en amont. 

On peut imaginer une autre situation, selon laquelle les bénéficiaires sont bien les héritiers, à part égale entre eux. Ils sont au nombre de deux. L’un, trop bien conseillé, accepte le contrat d’assurance, mais renonce à la succession ; l’autre accepte les deux. Ils percevront chacun la moitié du contrat, mais seul le second sera débiteur de la dette. Il y a là une source de contentieux, sinon entre les héritiers, du moins entre l’héritier acceptant la succession et son conseil. 

3. Les sécurités à mettre en place pour le souscripteur

L’une des solutions consiste à assurer le prêt. Cela a cependant un coût, qui peut être élevé en fonction de l’âge du souscripteur. De surcroît, tous les souscripteurs ne sont pas assurables. Par ailleurs, l’assurance du prêt fait perdre l’avantage de la déductibilité du passif sur l’actif successoral. La solution réside plutôt dans une rédaction appropriée de la clause bénéficiaire. Elle doit permettre une adéquation entre le bénéficiaire du contrat et le débiteur du prêt, au moins à concurrence du capital restant dû. Ainsi il faudra, dans la clause bénéficiaire, instituer pour bénéficiaires du contrat les héritiers acceptant le contrat de prêt à hauteur du capital restant dû, et pour le surplus, le conjoint. 

Interrogées, certaines banques distribuant ce type de produit m’ont informé qu’en établissant ce lien direct entre le prêt et le contrat d’assurance, on attirait obligatoirement l’attention de l’administration fiscale sur le lien entre les deux. Certes, mais quelle importance si le contrat a un support économique, et non pas exclusivement fiscal ?

4. Les sécurités à mettre en place pour la banque

Elles consistent à garantir le remboursement du prêt.

a.  Le nantissement

Il peut se percevoir par acte simple ou par avenant au contrat. Dans les deux cas, le créancier gagiste, c'est-à-dire la banque, bénéficie du droit de rachat. Si le bénéficiaire du contrat l’avait déjà accepté, le nantissement n’est possible que s’il intervient au contrat. Le bénéficiaire acceptant doit donc donner son accord pour le nantissement et pour le transfert du droit de rachat au profit du créancier.

Le problème est celui de l’arrivée du terme du contrat d’assurance avant l’échéance du prêt. Le capital restant dû ne fait pas partie de la succession, et le bénéficiaire n’est donc pas nécessairement le débiteur du prêt. Certaines précautions doivent donc être prises au niveau de la rédaction de la clause bénéficiaire, non seulement concernant le choix du bénéficiaire, afin d’éviter que bénéficiaire du contrat et débiteur du prêt soient différents, mais également concernant les conditions d’attribution du capital, afin de préserver la garantie de la banque. Il faut veiller à ce que le bénéficiaire nommé ne le soit qu’à la condition expresse d’accepter le séquestre du capital chez un tiers convenu, dont la mission ne prendra fin qu’après le paiement intégral du capital restant dû. Un bénéficiaire refusant cette clause n’aurait plus le bénéfice du contrat. En cas de non-acceptation, le bénéficiaire du capital doit être, à concurrence du capital restant dû sur le prêt, la banque, c'est-à-dire le créancier gagiste, et, seulement pour le surplus, les bénéficiaires désignés. En ce cas, on perd l’avantage fiscal, puisqu’on n’aura plus la déductibilité du passif de la dette au niveau de l’actif successoral, mais il revient au bénéficiaire de choisir : soit il accepte les conditions données par le souscripteur, à savoir accepter le séquestre auprès d’un tiers convenu, soit il n’accepte pas et ne bénéficie donc pas la déductibilité du passif.

Le nantissement constitue donc une garantie pour la banque, mais également pour les héritiers, afin qu’ils n’héritent pas d’une dette de prêt pour le paiement de laquelle ils n’auraient pas de capital.

b. La délégation de créance

Il est surprenant de la trouver en garantie de ces prêts. Cette délégation fonctionne si l’échéance du prêt intervient avant l’échéance du contrat d’assurance. Or cette dernière est par définition inconnue, puisque le contrat est dénoué par le décès de l’assuré. 

Si l’échéance du prêt arrive pendant le cours du contrat d’assurance, et comme le droit de rachat a également été délégué à celui qui a reçu la délégation de créance, ce dernier pourra racheter le contrat, à concurrence de la dette restant due, si l’emprunteur fait défaut.

En revanche, si le contrat d’assurance arrive à échéance avant le prêt, le créancier en est le bénéficiaire. 

On ne peut donc faire une délégation de créance valable après le décès de l’assuré, sans que le bénéficiaire n’ait accepté cette délégation de créance. Le montage est ainsi fait : on fait une délégation de créance que le bénéficiaire du contrat doit accepter. Il ne peut l’accepter sans accepter le contrat. Or on sait que l’acceptation du contrat a un effet d’immobilité sur le contrat. On peut, dans l’acceptation, prendre toutes les précautions possibles afin d’éviter le blocage des rachats, mais cela ne permettra plus de changer de bénéficiaire. Si, après remboursement du prêt, on souhaite changer de bénéficiaire, la seule solution consiste à racheter l’ensemble du contrat, sous condition que l’acceptation ait bien été faite, et à le mettre sur un autre support, avec toutes les conséquences fiscales inhérentes.

La délégation de créance est certes plus sécurisante pour la banque, mais certainement pas pour le souscripteur.

Sandrine LEMOINE

Richard Foissac, détaillez-nous les aspects fiscaux de ce montage et ses limites. Dans le cas d’un entrepreneur individuel, qui peut déduire les intérêts de l’emprunt de son patrimoine professionnel, la provision mathématique du contrat d’assurance-vie qui lui est associée fait-elle partie de son patrimoine privé ?

Richard FOISSAC

Cette question est complexe.

Concrètement, concernant la juxtaposition d’un contrat d’assurance-vie et d’un contrat de prêt par rapport aux classiques problèmes fiscaux que l’on rencontre sur ces contrats, on relève deux éléments nouveaux.

Le premier concerne l’existence de la dette, qui peut ne pas être remboursée le jour du décès pour plusieurs raisons : le contrat est prorogé, on a un mécanisme de remboursement in fine, le terme du remboursement de la dette est prorogé, ce qui doit être possible.

Le deuxième concerne l’existence d’intérêts versés, ce qui conduit à s’interroger sur les moyens de les optimiser. 

Concernant la déductibilité, il faut évoquer le sort des intérêts, relevant d’un problème d’impôt direct, sur les sociétés et sur le revenu, et celui de la dette, relevant principalement d’un problème d’ISF et de droits de succession.

1.  La question des intérêts

Le sort des intérêts varie suivant que le contrat est réputé souscrit dans le cadre de la gestion du patrimoine privé ou professionnel. 

Cela renvoie à la possibilité pour un entrepreneur individuel, ou une société de personnes relevant du régime des sociétés transmissibles, de décider d’un investissement sous la forme d’un contrat d’assurance-vie. Cela est en réalité extrêmement rare. La formule d’assurance-vie avec garantie décès, dans le cadre d’une entreprise, n’est utilisée que s’il y a, dans le cadre d’un emprunt souscrit par une entreprise, et à la demande de l’organisme prêteur, souscription d’un contrat d’assurance-décès sur la tête des dirigeants, avec une clause bénéficiaire désignant la banque et, le cas échéant, les enfants du dirigeant comme bénéficiaires subsidiaires. Cependant, il ne s’agit pas là d’une formule d’assurance-vie avec garantie décès, mais, généralement, d’une formule d’assurance-décès temporaire. 
Il n’y a objectivement pas d’intérêt à ce qu’un tel contrat soit réputé souscrit dans un patrimoine professionnel, en contrepartie de la déductibilité des intérêts, mais également d’une partie des primes. La déductibilité des intérêts aurait comme corollaire l’imposition des produits de la capitalisation, qui ne s’effectuerait bien évidemment pas selon le régime de l’exonération ou de l’imposition en fonction de la date de souscription des contrats. 

Elle s’effectuerait sous un régime complètement différent, à savoir un régime fiscal à vocation beaucoup plus large, englobant les produits de capitalisation : le régime des primes de remboursement. Ce système ne prévoit aucune exonération, et prévoit une imposition linéaire de la prime de remboursement, c'est-à-dire la différence entre ce que l’on va recevoir par rapport à ce que l’on a versé, avec des règles particulières pour les contrats dits « à remboursement non sûr », ou pour lesquels la prime ne présente pas un caractère certain. Il s’agit donc d’une prime dite « aléatoire » pour ce type de placements, parmi lesquels rentreraient parfaitement des contrats en unités de compte, puisque par définition, au départ, la valeur de rachat dépend de la valeur des unités. Le texte fiscal prévoit un mécanisme de calcul théorique  d’une prime de remboursement avec des mécanismes complexes de correction lorsque l’on découpe les contrats. 

La question de savoir s’il est possible de déduire les intérêts existe théoriquement. Cependant, compte tenu des conséquences qui existeraient sur le sort fiscal des produits, je ne pense pas qu’il y ait un quelconque intérêt à explorer des pistes dans cette direction. 

Dans le cas des primes des contrats pour lesquels la souscription est rendue obligatoire par l’organisme prêteur, il existe une réglementation fiscale qui prévoit les modalités de déductibilité des primes. Je ne pense pas que l’on soit dans ce cadre. Effectivement, c’est la dette souscrite qui nous intéresse, et non l’objet fiscal des primes versées. Je conçois mal quelle serait la logique d’une entreprise empruntant pour souscrire un contrat dans la mesure où, dans les contrats, l’emprunt souscrit par l’entreprise doit être affecté uniquement aux besoins de l’entreprise. La logique patrimoniale est donc complètement déconnectée d’une logique d’entreprise. Si de tels contrats étaient retrouvés dans les bilans d’entreprise, on pourrait conclure que les primes sont abusivement prises en charge par l’entreprise. Non seulement les primes ne seraient donc pas déductibles, mais elles seraient imposées chez le dirigeant ou l’exploitant, car cela serait assimilable à une forme d’appréhension du bénéfice non déclaré. Les intérêts versés ne seraient par définition pas déductibles, puisque tout serait réputé pris dans l’intérêt exclusif privé du dirigeant. 

Il n’y a donc pas à rechercher une utilisation au niveau des intérêts. Nous sommes clairement dans le domaine du patrimoine privé, et en matière de revenus de capitaux mobiliers dans le domaine du patrimoine privé, la loi est simple : les intérêts ne sont jamais déductibles. Il s’agit d’un coût de financement d’un investissement privé. Il n’y a donc pas matière à rechercher une optimisation à ce niveau.

2.  Le point de vue de l’administration fiscale

La véritable difficulté de ce type de « contrat adossé à un prêt », formule préférable à « montage » de « schéma », est, lorsque l’administration fiscale constate qu’un intérêt objectif a été atteint, de savoir si, par le fonctionnement mécanique du système, en cas de décès survenant avant le remboursement effectif du prêt, on obtient une dette entrant dans l’actif successoral et un capital décès n’y figurant pas, par définition. Les quelques cas d’imposition sont volontairement écartés de ce raisonnement. On peut se demander si l’administration fiscale acceptera cette simple situation. N’oublions pas qu’elle raisonne « après la guerre », dans le délai de prescription.

La problématique est beaucoup moins gênante en matière d’ISF. Il y aura en effet d’un côté une dette, et de l’autre un contrat d’assurance-vie, nécessairement rachetable, pour lequel on prendra la valeur de rachat au 1er janvier. Il est possible d’imaginer que, dans un premier temps, la mise en place du système ne modifiera pas le patrimoine. Il n’y a pas de financement à 100 %, et un minimum de fonds propres est nécessaire, mais ces derniers figuraient déjà dans l’actif soumis à l’ISF. Par la suite, si les deux paramètres s’inversent, si la dette se rembourse progressivement et si l’épargne est capitalisée, il y aura mécaniquement, et en toute logique, un effet inflationniste sur la base ISF, en raison de l’enrichissement. 

Le vrai problème se situe donc au niveau des droits d’enregistrement, c'est-à-dire de l’impôt de succession. 

Il ne devrait pourtant théoriquement pas y avoir de problème. En effet, il n’existe aucun texte qui neutralise directement la dette. Parmi les textes concernant la définition de l’actif et du passif successoral, seul l’article 769 du code général des impôts interdit la déduction des passifs qui seraient en liaison avec des biens exonérés. Il peut bien entendu être sujet à interprétations, mais il est cependant assez clair. Deux passifs sont concrètement exclus : ceux qui ont été souscrits en vue de l’acquisition de biens exonérés, et ceux qui ont été donnés en garantie de biens exonérés.

Dans le premier cas, à savoir la souscription d’un emprunt afin d’acquérir un bien qui, par sa nature et par sa réglementation fiscale particulière, n’est pas un actif successoral, la loi présume le passif non déductible. Cependant, cette définition n’englobe pas les contrats d’assurance-vie, puisque le capital décès n’est pas un bien exonéré. Il n’est pas dans l’actif successoral. Un bien exonéré est un bien qui était normalement dans l’actif successoral, mais qui, compte tenu des dispositions spécifiques, est exonéré des droits de succession. Le cadre est ici différent.

Le deuxième cas évoqué par le texte vise les emprunts souscrit en garantie, pour lesquels une garantie du bien exonéré a été donnée. Il s’agit du cas connu des spécialistes de l’insolvabilité. Ils souscrivent par exemple un emprunt hypothécaire, et ont donc une dette sur un immeuble. Ils ont en face le produit de l’emprunt, mais le jouent au casino, et ne sont donc plus saisissables. Leur seul actif est en effet leur immeuble, qui a été hypothéqué, mais dont la contrepartie, c'est-à-dire le prêt, a malheureusement été perdue au poker…

La loi fiscale appréhende également ce genre de schéma, et présume que ce genre d’opérations relève d’une logique qui appartient au contribuable, mais ne lie pas le Trésor public. La difficulté, dans le scénario que l’on étudie, est justement que l’on n’entre pas dans ce cadre. On travaille sur un contrat d’assurance-vie, qui, par définition, ne rentre pas dans le champ de l’actif successoral. 

La seule solution, pour l’administration fiscale, d’appréhender tout ou partie de cette épargne, est l’abus de droit. Il est donc intéressant de savoir ce que cette notion est susceptible de recouvrer, et quelles sont les précautions à prendre et les éléments de dangerosité.

3. L’abus de droit

On connaît déjà les discussions autour de l’assurance-vie : quelqu'un place l’ensemble de son patrimoine dans un contrat d’assurance-vie, et n’a plus de patrimoine entrant dans l’actif successoral, l’ensemble de son patrimoine transitant sur les héritiers. 

On envisage donc le problème de façon différente, puisque l’on optimise cette solution : en plus d’avoir fait sortir du patrimoine successoral ce qui a été affecté à la rigueur en souscription du contrat, une partie des sommes souscrites proviennent directement du patrimoine car ce n’est pas un financement à 100 %. Il y a donc déjà un effet de levier en termes d’actif successoral sur les sommes qui étaient dans le patrimoine et qui ont été affectées au contrat d’assurance-vie, après avoir éventuellement été rendues liquides.

Le deuxième effet intéressant est que l’on obtient une dette qui diminue l’actif successoral. Certains biens n’y sont déjà plus, et le net restant est grevé d’un passif dont la contrepartie échappe au droit. 

Peut-on imaginer que ces contrats ne soient souscrits que dans l’unique but d’éluder les droits de succession ? Il s’agit d’une question d’importance, puisque la définition de l’abus de droit réside dans le fait que « ne sont pas opposables à l’administration les actes et conventions qui sont soit fictifs, soit déguisent une réalisation de bénéfices », ou qui, selon la définition de la Cour de cassation, « n’ont pu être inspirés que par le seul objet de déduire un impôt qui aurait été dû si l’acte n’avait pas été passé ».

Ces opérations sont-elles des opérations de placement ou sont-elles exclusivement destinées à éluder le droit ?

Il s’agit principalement d’un produit de placement. On suppose que la dette est parfaitement acceptable en raison des possibilités de gains en bourse qui font que cette dette se remboursera par elle-même. Des mécanismes sécuritaires sont d’ailleurs prévus, qui font qu’à tout moment, si la valeur d’épargne acquise par le support, avec un taux de surdimensionnement minimum, ne permet pas théoriquement de couvrir la dette restant due, des solutions peuvent être envisagées, allant jusqu’au rachat du contrat. En règle générale, le banquier ne peut donc être perdant.

Peut-on imaginer que l’administration, constatant à terme la fiscalité intéressante pour les héritiers, puisse soutenir que le contrat n’a été souscrit que dans ce but ?

Quatre points sont importants.

Premièrement, l’analyse juridique est tout à fait importante sur ce genre de questions. Si l’administration fiscale constate déjà un litige existant, sur le plan juridique, dans les conditions dans lesquelles le contrat a été souscrit (primes versées, héritiers supportant la dette sans bénéficier des capitaux, etc.), cela sera un facteur de difficulté au plan fiscal. 

Le deuxième point concerne l’âge du souscripteur. Sans faire de sélection, les objectifs de placement, d’épargne, d’optimisation des actifs, prennent ou perdent de l’importance selon l’âge du souscripteur. Dans le cas d’une personne malade ou très âgée, entrant dans ce schéma avec un crédit remboursable in fine sur quinze ans, on aura tendance à considérer que l’opération d’épargne et de placement constitue une protection très faible. 

Sandrine LEMOINE

Peut-être s’agit-il d’un vœu pieux de la part des compagnies proposant ce type de produits, mais la cible est constituée de personnes d’une cinquantaine d’années…

Richard FOISSAC

Le troisième point concerne la proportion de l’engagement financier par rapport au patrimoine d’actifs. 

Le quatrième point concerne les formules de remboursement. Il serait gênant de constater des prorogations de contrats entraînant des prorogations de remboursement de la dette, sous la forme de « refinancement de dette ». Il pourrait se produire une situation selon laquelle, une fois un premier crédit in fine arrivé à terme, un refinancement de la dette serait proposé, toujours gagé sur la provision mathématique, de sorte que le contrat d’assurance-décès temporaire deviendrait un contrat d’assurance-vie, avec une dette qui n’aurait d’autre terme que le décès du souscripteur. Dans ce genre de situation, la question de la motivation réelle du souscripteur devrait en effet être posée. A un terme donné des renouvellements et des prorogations, il aurait en effet nécessairement la disponibilité financière pour rembourser sa dette, de telle sorte que le maintien de cette dette ne serait pas motivé, et s’assimilerait à un maintien artificiel de la dette dans le passif.

Reste désormais à étudier la traduction pratique de ces éléments de réflexion.

Questions

De la salle 

La raison d’être de ce concept d’emprunter pour placer réside dans le niveau des taux de crédit que l’on a connu et que l’on connaît encore, dans la mesure où on dispose d’une durée suffisante pour souscrire à un tel concept…

Sandrine LEMOINE

La performance actuellement favorable de la bourse  entre également en ligne de compte.

De la salle 

…Lorsque ce système s’inscrit dans la durée, il performe sur des supports en action. 

Il s’agit d’une véritable stratégie de développement de patrimoine, dans la mesure où les taux de crédit restent au niveau actuel. Il y a donc des taux fixes pendant la durée du montage.

Il est impératif de ne pas se porter sur des produits préfabriqués, comme ceux qui sont proposés par X et Y. 

Il m’intéressait donc de savoir, pour mes clients, si je pouvais proposer ce concept. La réponse est donc positive, dans la mesure où je peux moi-même faire mes choix entre mes partenaires bancaires, avec des multi-supports adaptés, une assurance-décès, et la possibilité de quitter le support. 

Il est faux d’affirmer que l’on ne peut trouver de financement pour accompagner ce concept, puisque le cabinet auquel je collabore a plusieurs partenaires bancaires sur la place de Rennes. 

De la salle 

Je travaillais jusqu’à il y a peu dans la société Y, et je peux donc témoigner des limites de ce type de montage et de la formation faite dans les réseaux. 

La compagnie oblige les commerciaux à nantir les produits existants pour ne pas qu’ils sortent à terme, du fait qu’il n’y a pas d’encours sur ces produits pour les commerciaux. C’est là le principal intérêt.

Le deuxième intérêt réside dans la fidélisation sur le long terme, en raison du crédit. Il n’y a donc pas de sortie anticipée ni de rachat

Le troisième intérêt, sans doute le plus dangereux, réside dans le fait qu’il y a une obligation, en termes de vente, avec des quotas et des objectifs par produit. 

La compagnie Y, dont le nom est A…F, utilise des moyens visant à détourner un bon produit de son objectif, et use de méthodes commerciales abusives, notamment dans la formation de ses commerciaux.

De la salle 

A qui appartient la responsabilité en cas de plainte des héritiers, soit pour abus de droit, soit pour détournement de succession, puisque le bénéficiaire peut être différent des héritiers ? 

Sophie CHAINE

La responsabilité dépendra de la réponse des tribunaux sur le devoir de conseil des assureurs. Excepté un jugement pas très favorable, mais relativement récent, qui est celui de Belfort, je n’ai pas connaissance d’autres mises en cause de compagnie d’assurance sur ce défaut de conseil, ce qui ne signifie cependant pas qu’il n’y en ait pas eu. 

Cependant, en raison de la progression actuelle du contentieux en matière de défaut de conseil, je doute que les assureurs restent longtemps en dehors du risque. 

De la salle 

Ma question était de savoir si la responsabilité incombait à celui qui diffuse les produits, c'est-à-dire l’assureur et les banques pour leurs montages, ou au conseiller en gestion indépendant qui vend ces produits.

Sophie CHAINE 

Selon moi, la responsabilité incombe à celui qui fait remplir la clause bénéficiaire. En effet, c’est véritablement à ce niveau que les sécurités peuvent et doivent être prises. Il ne s’agit donc pas d’une question de produit, mais d’utilisation de produit.

Didier LEDEUR

A partir du moment où l’on collecte, quel que soit son statut et la réglementation dont on relève, les tribunaux auront de plus en plus tendance à homogénéiser la notion de devoir de conseil, et il ne sera plus question de s’abriter derrière son statut.

Quant à la question de savoir si la responsabilité incombe à l’intermédiaire ou à la compagnie, les tribunaux n’entreront pas dans les détails. Sans doute iront-ils chercher une responsabilité solidaire, dans la mesure où la compagnie ne peut complètement s’abriter derrière un intermédiaire, fût-il indépendant. Elle gère le contrat, et sait donc ce qu’il contient et quels en sont les éléments constitutifs. 

Concernant l’arrêt du TGI de Belfort, connaissant la compagnie Z mise en cause dans cette affaire, je peux témoigner du fait que ses responsables ont l’intime conviction que le fils et la mère étaient complices dans l’affaire, et ont gagné 2 millions de francs.

De la salle

Il me semble que tout cela revient à fabriquer du chiffre artificiel. Il s’agit de générer des commissions, ce qui relève donc d’une mauvaise motivation. 

Pour avancer sur ce type de schéma, le delta doit être important. Or, excepté s’il s’agit de cas particuliers comme le fait de favoriser un second lit ou une autre personne en faisant payer les héritiers, ne serait-il pas plus simple de travailler sur les coûts moyens d’investissement, ce qui aurait pour avantage d’utiliser un plan d’épargne, d’obtenir un rendement bien supérieur au delta que l’on est censé obtenir, et d’éviter toutes sortes de problèmes ?

Didier LEDEUR

Il s’agit d’être clair avec le client lorsqu’on lui propose ce montage, de lui en expliquer clairement les avantages et les inconvénients. Le droit est une question complexe, et les problèmes donnent lieu à des réponses différentes, de la même façon que les contrôleurs fiscaux interpréteront chacun à leur manière une même situation. Il est avant tout indispensable de s’assurer que le client est conscient du risque et prêt à le prendre. 

De la salle 

L’un des intervenant a fait par analogie l’hypothèse d’un crédit réalisé pour faire un investissement immobilier. Or ce dernier permet l’encaissement de loyers et la déduction des intérêts d’emprunts. Compte tenu du fait qu’au dénouement du contrat d’assurance-vie, il y aura une taxation pour une partie des revenus dégagés par ce contrat, serait-il de possible de mettre en réserves les intérêts d’emprunts sur la durée du contrat, d’opter au terme pour l’intégration à l’impôt sur le revenu, et d’imputer les intérêts d’emprunt payés sur la période ?

Richard FOISSAC

Cela n’est pas possible. Il s’agit du montant brut des intérêts.

De la salle 

Un article du code général des impôts prévoit la possibilité d’imputer les charges générées en vue de l’acquisition et de la conservation d’un revenu. Or il s’agit bien là de l’acquisition d’un revenu, capitalisé au travers d’un contrat…

Richard FOISSAC

Il s’agit de l’article 13, qui stipule que sont déductibles les dépenses qui ont pour objet la conservation ou l’acquisition d’un revenu. Par définition, ne sont pas déductibles les dépenses ayant pour objet l’acquisition d’un patrimoine.

Cette règle générale s’applique sous réserve de l’application de règles spécifiques. Or en matière de capitaux mobiliers, comme les produits d’assurance-vie, il existe deux systèmes : le prélèvement libératoire et l’impôt sur le revenu.

Peu de personnes optent pour l’impôt sur le revenu au taux plein. Cela dépend de leur situation fiscale. En ce cas, la règle est le montant brut des revenus de capitaux mobiliers. Il n’est pas possible de déduire les intérêts financiers supportés pour l’acquisition de revenus mobiliers. 

De la salle 

J’ai le sentiment que nous sommes restés confinés à un horizon franco-français. Un éditorial de François Devitte EX "François Devitte" , il y a deux ou trois ans, expliquait comment pouvait se constituer un patrimoine d’impaction sur trente ans, en investissant 300 000 francs empruntés. 

Quelques exemples étrangers auraient été les bienvenus. En France, une accumulation de règles juridiques empêche d’avancer.

Didier LEDEUR

Le droit français ne dit jamais les choses expressément, explicitement et précisément, mais emploie des mots et des formulations ambiguës, s’en remettant à l’interprétation du juge de fond. L’expression « abus de droit » est à elle seule symptomatique de l’esprit du texte : l’abus est ce que l’on n’a pas le droit de faire, et le droit est ce que l’on a le droit de faire.

La France est dotée d’un droit civil, fiscal, social, et des assurances, qui se croisent, sans se parler ni se comprendre. 

De la salle 

Nous aurions pu avoir quelques éclairages sur le montage technique seul, hors les problèmes liés au droit.

Didier LEDEUR

Mais quel montage technique ?

Certains montages se font avec du crédit amortissable, d’autres avec du crédit in fine. Peut-être même serait-il possible d’avoir du in fine sur le capital, avec des intérêts remboursables trimestriellement.

La garantie est soit le nantissement, soit la délégation de créance. Le taux peut être fixe ou révisable, le choix entre dépendant de l’hypothèse que l’on fait d’une évolution des taux. Dans le cas d’un taux révisable, il faut encore déterminer la base sur lequel il l’est. 

Si l’on se focalise maintenant sur le choix du produit, il est possible de choisir un multi-supports adapté, notamment aux objectifs et possibilités du client.

L’étude technique consisterait donc à prendre l’intégralité de ces hypothèses, à établir un tableau croisé et à envisager tous les montages possibles. Même après cette opération, il serait impossible de déterminer le meilleur montage.

Théodore CORFIAS

Il me vient à l’esprit la phrase d’un homme célèbre :  « cette chose-là nous dépasse, feignons d’en être les organisateurs »…


