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Chiffres clés :

2,94%: C'est le taux
des obligations fran-
gaises a 10 ans le 29
novembre 2024.

A cette méme date, le
spread avec le taux al-
lemand était de 0,80%.

Pour rappel, le taux
frangais a 10 ans, en
aolt 2019 était de -
0,42%.
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Editorial

Alors que la France con-
nait une période trés
compliquée incluant une
profonde remise en
cause de ses institutions,
nous avons souhaité
aborder deux sujets im-
portants sur le plan patri-
monial.

Dans un premier temps,
nous détaillerons les dif-
férentes options pos-
sibles en cas de cession
d'un bien démembré.
Une situation de démem-
brement arrive fréquem-
ment a la suite d’'une do-
nation ou d’'une succes-
sion et il arrive parfois
que le bien qui fait I'objet
du démembrement soit
ensuite vendu. Il est alors
important de faire le choix
le plus adapté a ses ob-
jectifs patrimoniaux.

Dans deuxiéme

S&P accorde

Les agences de notation
évaluent la solvabilité
des Etats et attribuent
une note allant de
"AAA" (risque minimal) a
"D" (défaut de paiement)
qui reflete leurs capaci-
tés a rembourser leurs
dettes. Cette note in-
fluence directement le
niveau des taux d’intérét

un

temps, nous aborderons
la question épineuse de
la détention des titres
d’'une société non cotée
par I'intermédiaire de son
PEA. Méme s’il faut étre
attentif a de nombreux
points de faisabilité avant
de demander l'inscription
des titres, ce schéma de
détention conserve un
intérét particulier sur le
plan fiscal. C’est particu-
liecrement le cas lors
d'opérations de LBO
lorsque les titres sont
éligibles.

Enfin, nous vous présen-
terons le fonds Global
Private Assets de la so-
ciété de gestion améri-
caine Hamilton Lane. Il
s’agit d'une des plus
grandes sociétés d'inves-
tissement sur les mar-
chés privées au monde,
avec plus de 947 mil-

auxquels un Etat peut
emprunter sur les mar-
chés financiers. Plu-
sieurs critéres sont pris
en compte, dont la santé
économique du pays, sa
gestion budgétaire, sa
stabilité politique ou sa
capacité a lever I'impdt.
Pour la France, la volon-
té du gouvernement de
réduire son déficit et son
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Demeurer solide dans ses
convictions

liards de dollars d'actifs
sous gestion. Dédiée
exclusivement a l'inves-
tissement sur les mar-
chés privés depuis plus
de 30 ans, l'entreprise
propose des solutions
innovantes aux investis-
seurs institutionnels et
de gestion privée a tra-
vers le monde.

Stephane Deschanels

Président—Directeur
Général

un répit a la France

haut niveau de préléve-
ments obligatoires qui lui
permet de  disposer
d’'une marge fiscale im-
portante sont deux cri-
téres mis en avant par
S&P pour justifier le
maintien de la note AA—
avec une perspective
stable.

Fabien Jeanclos,
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La cession d’'un bien immobilier démembré

Le démembrement d’un bien immobi-
lier est une situation fréquente, sou-
vent rencontrée a lissue d’'une suc-
cession ou d’'une donation. Dans ce
contexte, les parents deviennent gé-

pour la méthode dite économique,
qui repose davantage sur la renta-
bilit¢ du bien. Il convient toutefois
de noter qu’en choisissant de par-
tager le prix de

leur garantissant ainsi la récupéra-
tion de I'équivalent du capital a
terme. Cette créance sera prise en
compte dans le calcul de la suc-
cession et déduite
de l'actif successoral

"Le prix de vente peut étre

néralement usufruitiers, conservant vente, les avan-

. Uil ; ; - versé directement B de  l'usufruitier au
ainsi le .dr0|t d’utiliser le blgn et d'en tages” flscau’x rusufruitier sous forme de DLOUE AR R IR Y
percevoir les revenus, tandis que les associes au de- IFTESETISICTRRRNY. =ITI cés. Compte  tenu
enfants en deviennent les nus- membrement M-I RTLEI M des dispositions qui
propriétaires, c'est-a-dire qu’ils dé- sont partielle- [CCIICIRNCIISCLINCEICYIESL N étaient  envisagées
tiennent la propriété du bien sans en ment  perdus. [ahiabICUICECUCRCEN dans la loi de  fi-

avoir 'usage immédiat. Néanmoins,
pour diverses raisons pratiques ou
financiéres, il peut arriver que le bien
ainsi démembré doive étre vendu.
Dans ce cas, plusieurs questions
peuvent se poser.

QUEL SORT POUR LE PRIX DE
VENTE DU BIEN DEMEMBRE ?

Choix 1 : La répartition du prix de
cession

Lorsque le bien est vendu, le prix de
cession doit étre réparti entre les pa-
rents et les enfants selon certaines
modalités. Deux
méthodes de valori-
sation sont alors
possibles pour ven-
tiler le prix de vente
de maniere équi-
table entre usufrui-
tier(s) et nu-
propriétaire(s). La premiére méthode
est la répartition selon le baréme fis-
cal prévu par l'article 669 du Code
général des impbts (CGl), qui évalue
la valeur de l'usufruit en fonction de
I'age de l'usufruitier. Par exemple, un
parent &gé de 82 ans peut prétendre
a 20 % du prix de cession du bien,
tandis que le nu-propriétaire percevra
les 80 % restants. Cependant, cette
méthode de répartition peut parfois
Iéser l'usufruitier au profit du nu-
propriétaire, notamment si I'espé-
rance de vie est allongée, réduisant
ainsi la valeur de 'usufruit.

conservant

permettant

En alternative, il est possible d’opter

"Le démembrement peut étre
reporté sur un autre actif,
ainsi

avantages fiscaux tout en

réinvestissement adapté aux
besoins des deux parties."

En effet, le nu- restitution.

propriétaire ne récupérera pas la
pleine propriété du bien — et donc
la valeur de I'usufruit — sans impo-
sition supplémentaire au moment
du déceés de l'usufruitier.

Choix 2 : Report du démembre-
ment.

Le démembrement peut étre re-
porté sur un autre actif qui sera lui
-méme démembré. Cette solution
permet de conserver les avan-
tages du démembrement, tout en
réinvestissant dans un bien adap-
té aux objectifs ou
aux besoins de
I'usufruitier et du nu
-propriétaire. Il peut
par exemple s’agir
du report du dé-
membrement  sur
un nouvel actif im-
mobilier ou un actif

les

un

financier.

Choix 3 : Perception du prix sous
forme de quasi-usufruit

Le prix de cession du bien dé-
membré peut étre versé directe-
ment a l'usufruitier, qui en dispose
alors librement : c’est ce que I'on
appelle le quasi-usufruit. Cela per-
met au parent d’utiliser le capital
comme il le souhaite, que ce soit
pour réaliser des investissements
supplémentaires ou pour consom-
mer le capital a sa convenance.
Parallelement, les enfants bénéfi-
cient d’'une créance de restitution,
qui est enregistrée chez le notaire,

nances 2024 avant
la censure; il con-
vient d’étre vigilant avec cette op-
tion qui ne doit pas avoir été con-
tractée dans un but principalement
fiscal.

QUI DECIDE DE CES MODA-
LITES ?

La cession d’'un bien démembré
doit résulter de l'accord conjoint
des deux parties, parents et en-
fants dans notre exemple. Il en va
de méme pour les modalités post
cession. Un accord doit étre forma-
lis€ dans un acte, au plus tard
avant la vente définitive, idéale-
ment avant la signature de I'avant
contrat. A défaut de convention, la
vente met un terme au démembre-
ment de propriété. Il est a noter
qu’il est aussi possible de prévoir
dans l'acte de donation le sort du
prix de vente démembré.

QUI PAIE L'IMPOT DE PLUS-
VALUE ?

Quelles que soient les modalités
retenues du prix de vente, chacune
des parties reste redevable de
I'éventuel impdt de plus-value en
son nom. En cas de report du dé-
membrement sur la totalité du prix
de vente par exemple, les parents
et les enfants n’appréhendent pas
de liquidités. Il convient dés lors
d’anticiper les conséquences fis-
cales avant de déterminer le choix
du sort du prix de vente.

Alexis Deschanels,
Directeur Général Délégué
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Détenir les titres d’'une société via un PEA

Le plan d’épargne en actions
(PEA), enveloppe financiére inves-
tie en actions européennes, jouit
d'une fiscalité attractive : les pro-
duits sont exonérés d’'impd6t sur le
revenu (sauf en cas de retrait dans
les cing ans de l'ou-
verture du plan). Les
préléevements sociaux
ne sont dus quen
cas de retrait ou cl6-
ture du plan (taux de
17,2 % a ce jour).

Comment détenir des titres non
cotés sur un PEA ?

Vous ne pouvez pas transférer
des titres sur un PEA. Vous devez
verser de I'argent sur ce dernier
(dans la limite des plafonds) et,
avec ces liquidités, souscrire les
titres de la société visée.

Attention, vous ne pouvez pas,
avec votre conjoint, vos ascen-
dants et descendants, détenir en-
semble plus de 25 % de la société
dont les titres sont dans le PEA, ni
avoir été dans cette situation au
cours des cing années précédant
I'acquisition des titres dans le
PEA.

Pour bénéficier d'une exonéra-
tion de la plus-value

La plus-value générée par la ces-
sion d’un titre non coté ne subit
aucun prélévement fiscal lors de
sa réalisation. Elle est définiti-
vement exonérée d’'impbt sur le
revenu en phase de retrait aprés
les cinq premiéres années. Les
prélévements sociaux
ne seront prélevés que
si vous effectuez un
retrait ou cloturez le
plan. Attention, le prix
de cession doit étre
versé dans sa totalité
sur le plan dans les
deux mois de la ces-
sion, y compris si vous ne l'avez
pas encore percu en totalité. En
cas de non-respect de cette régle,

« En cas de cession, les
prélevements sociaux
restent dus mais ne seront

prélevés que si vous
effectuez un retrait ou
cléturez le plan. »

« Inscrire ses titres
non cotés sur un PEA
constitue une solution

judicieuse pour détenir
des titres a forte plus-
value potentielle. »

le gain de cession est alors privé
de garantie et vous devrez payer
un impbdt en cas de cléture du
plan. En cas d’échéance, vous
devez disposer de liquidités pour
alors effectuer ce versement ou si
vous n'avez pas
encore regu le
prix.

Mais attention
aux__ dividendes
et a la transmis-
sion

Les dividendes ne sont annuelle-
ment exonérés d’'imp6t sur le re-
venu qu’a hauteur de 10 % de la
valeur de souscription des titres ;
au-dela, le dividende est impo-
sable. La fraction du dividende
imposable doit étre indiquée dans
votre déclaration de revenus et
vous devez payer par vous-méme
I'impét sur le revenu
et les prélévements
sociaux (I'impdt
n’est pas prélevé
sur le PEA). Dans
I'hypothése d'une
distribution avant
les cing ans du
plan, vous devez
donc disposer des
liquidités suffisantes
en dehors du PEA pour payer I'im-
pot da (car si vous retirez des li-
quidités du PEA, le plan sera clos
et la plus-value sera imposée a
I'imp6t sur le revenu). Ultérieure-
ment, en cas de retrait ou au jour
de la clbture, les prélévements
sociaux seront automatiquement
pris sur le plan au re-
gard du montant glo-
bal des produits, sans
tenir compte de I'im-
putation qui a été faite
en amont pour acquit-
ter I'imposition sur les
revenus encaisses, ce
qui peut engendrer un
(second) prélévement (double-
imposition).

« Le prélevement
forfaitaire unique de
30% se décompose en
deux taux, un taux de

12,8 % correspondant a
I'IR et un taux de 17,2 %
de prélévements
sociaux. Seuls 12,8 %
peuvent étre exonérés. »

Concernant la transmission

Le PEA ne se transmet pas : a
votre décés, il est automatique-
ment clos (ce qui entraine I'exigibi-
lité des prélévements fiscaux) et
les titres qu’il contient sont transfé-
rés sur un compte-titres dépendant
de la succession. Si vous souhai-
tez donner de votre vivant vos
titres a vos enfants, ou leur trans-
mettre en nue-propriété, le PEA
n’est pas indiqué.

En résumé

Inscrire ses titres non cotés sur un
PEA constitue une solution judi-
cieuse pour détenir des titres a
forte plus-value potentielle. Toute-
fois, si des dividendes sont régulie-
rement versés, ce mode de déten-
tion n’est pas adapté. Le PEA em-
péche, par ailleurs, de donner ses
titres ou de les trans-
mettre en démembre-
ment.

Enfin, ce schéma de
détention peut s’avérer
particulierement perti-
nent dans le cadre
d’opérations de LBO.

Points de vigilance

Il convient de déclarer la fraction
imposable du dividende et de pré-
voir les liquidités pour payer I'im-
pbt. En cas de retrait ou de cl6ture,
il faut également veiller a deman-
der le remboursement des préléeve-
ments sociaux déja payés sur le
dividende.

Alexis Deschanels,
Directeur Général Délégué



L’Agence

L’Agence Francaise du Patrimoine est un établissement

Frangalse du indépendant et spécialisé dans le conseil patrimonial.

Patrimoine Elle intervient tant auprés de la clientéle institutionnelle
que de la clientéle privée.
24, rue Laffitte . . . . ,
25009 PARIS Les conseillers en gestion de patrimoine de I’Agence

Francaise du Patrimoine bénéficient d’'une solide forma-
tion financiére et juridique ainsi que d’une longue expé-
rience au sein de plusieurs établissements bancaires
internationaux. Ces compétences sont reconnues par la
parution d’articles dans la presse patrimoniale ainsi que
d’ouvrages de référence notamment dans le domaine
de I'assurance-vie.

RCS PARIS B438 672 610

Téléphone : 01 44 71 35 60
Télécopie : 01 42 96 97 67
Messagerie : afdp@afdp.net

Notre expertise a vos cé6tés

L’Agence Frangaise du Patrimoine développe des va-
leurs constantes en faveur de ses clients qui sont :

Retrouvez nous
sur le web !

www.afdp.net

éthique, professionnalisme, intégrité et disponibilité.

Cette lettre, de nature non contractuelle, vous est re-

mise a titre d’information.

A la découverte du fonds Global Private Assets

Hamilton Lane est I'une des plus
grandes sociétés d'investissement
sur les marchés privés au monde,
avec plus de 947 milliards de dol-
lars d'actifs sous gestion et super-
vision'. Dédiée exclusivement a
l'investissement sur les marchés
privés depuis plus de 30 ans, l'en-
treprise propose des solutions in-
novantes aux investisseurs institu-
tionnels et de gestion privée a tra-

vers le monde.

La plateforme Evergreen de Hamil-
ton Lane, d'une valeur de 8,1 mil-
liards de dollars*, est congue pour
offrir un accés aux marchés privés

avec une liquidité limitée mensuelle

ou trimestrielle et des investisse-
ments minimums faibles. Les inves-
tisseurs bénéficient d'une exposition
immédiate au marché via une allo-
cation unique, sans appels de capi-

taux.

Lancé en 2019, le Global Private
Assets Fund, axé sur le capital-
investissement, a pour objectif prin-
cipal d'obtenir une appréciation du
capital a moyen et long terme. |l
vise un rendement net global de 10
a 12 % par an**, tout en offrant une
option de rachats limités. De plus, le
fonds s'efforce de fournir plusieurs
niveaux de diversification : par type
zone

d'investissement, stratégie,

géographique, taille des transac-
tions, secteur et gestionnaire géné-

ral.

*NAV au 31 aolt 2024 pour la plate-
forme Evergreen combinée de Ha-

milton Lane.

**Les rendements cibles sont don-
nés a titre d'illustration uniquement

et ne sont pas garantis.

Hamilton
Lane

Avertissement : Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des résultats futurs. Ces fonds
présentent des risques de perte en capital. Ce document promotionnel ne constitue ni un conseil en investis-
sement, ni une recommandation d’investissement, ni une sollicitation d’achat ou de vente.







