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Pinel raboté, crédit d'impdt pour
« abandon de loyer », allongement du
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plancher garanti pour le PASS... Tour
d'horizon des principales mesures
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nancement de la Sécurité sociale.
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MARCHEjS FINANCIERS
RETOUR A LANORMALE
APRES LE CHAQS ?

Aprés une année folle sur les marchés
actions, a quoi faut-il s'attendre en
20217 L'expérience de 2020 montre que
tout peut arriver, ce qui tend a relativi-
ser la portée des prédictions. Il n'em-
péche : le consensus qui semble se dé-
gager est plutdt celui d'une perspective
haussiére des cours. Ne serait-ce qu'en
raison de |'absence de véritables alter-
natives a disposition des investisseurs
pour générer de la performance.
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Depuis le 1¢" décembre 2020, il est
désormais possible de changer d’as-
surance-santé quand on le souhaite,
sans motif et sans frais, aprés un an
d'engagement. Tout savoir sur la rési-
liation annuelle des contrats de mu-
tuelle.
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LOIS DE FINANCES
QUE CONTIENNENT
L ES BUDGETS POUR 2021 ?

Pinel raboté, crédit d'impot pour « abandon de loyer », allongement du congé de paternité,
mise en place d’'un plancher garanti pour le PASS... Tour d'horizon des principales mesures
des derniéres lois de finances et de financement de la Sécurité sociale pour les particuliers.

LF
2021

LE DISPOSITIF PINEL RABOTE... EN 2023 ET 2024

Le gouvernement a programmeé la fin du dispositif
Pinel pour 2025. D'ici-13, le dispositif ne sera qua-
siment pas retouché pour la période 2021-2022, a
I'exception d'un recentrage sur I'habitat collectif.
En effet, la défiscalisation n'est plus accordée aux
maisons individuelles a compter du 1¢" janvier
2021, afin de limiter l'artificialisation des sols. La
réforme adoptée porte donc essentiellement sur
les années 2023 et 2024 et sur le taux de la réduc
tion d'imp6t, qui sera minoré en deux temps. Ainsi,
pour un investissement en métropole assorti d'un
engagement de location initial de 9 ans, I'avantage
fiscal sera ramené de 18% actuellement a 15% en
2023 et 12% en 2024. Deux exceptions a ce coup de
rabot sont prévues : I'une en faveur des logements
situés dans un quartier prioritaire de la politique
de la ville (QPV), lI'autre pour ceux dont les perfor-
mances énergétiques et environnementales sont
supérieures a la réglementation.

LES PRINCIPALES MESURES DE LA LOI DE FINANCES POUR 2021

INSTAURATION D’UN CREDIT D'IMPOT
« ABANDONS DE LOYERS »

C'est I'une des principales nouveautés de la loi de fi-
nances (LF) pour 2021, prise en urgence dans la foulée
du second confinement de la population en vigueur
en France au mois de novembre. Larticle 20 instaure
un crédit d'impdét en faveur des bailleurs privés (per-
sonnes physiques ou morales) au titre des abandons
ou renonciation définitifs de loyers qu'ils consentent
a leurs entreprises locataires au plus tard le 31 dé-
cembre 2021. Le crédit d'impot est égal a 50% de la
somme des loyers abandonnés afférents a des locaux
situés en France. Le crédit d'impdt peut s'imputer sur
I'impdt sur le revenu (IR), comme sur I'impét sur les
sociétés (IS), selon la forme juridique sous laquelle le
bailleur opére. Dans les deux cas, si le montant du cré-
dit d'imp6t excéde I'impdt dU, I'excédent est restitué.
Pour prétendre a ce crédit d'impdt, il faudra déposer
une déclaration conforme a un modele établi par
l'administration fiscale, dans les mémes délais que la
déclaration annuelle de revenu ou de résultat.
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UN AN DE PLUS POUR LE PLAFOND MAJORE DE A partir de 2023, l'avantage

LA REDUCTION D’IMPOT « COLUCHE » fiscal auquel donne droit la Loi
Pinel va diminuer

La crise sanitaire, doublée d'une crise économique,
a creusé les inégalités sociales, comme I'a montré
I'Insee dans son dernier « Portrait social » paru le
3 décembre dernier. Intérimaires premiers tou-
chés par les destructions d'emploi au printemps,
attrition des besoins de ménage ou de garde
d'enfant a domicile, risque plus élevé de dévelop-
per une forme grave de la Covid-19 pour les plus
modestes... Dans ce contexte, les besoins des asso-
ciations d'aide aux personnes en difficulté se sont
accrus alors que leurs ressources se sont en partie
taries. Une situation qui a conduit gouvernement
et Parlement a prolonger d'une année, jusqu‘au
31 décembre 2021, le reléevement a 1.000 euros du
plafond des dons aux associations ouvrant droit a
la réduction d'imp6t dite « Coluche », déja appliqué
aux dons effectués en 2020. En 2019, ce plafond
était égal a 546 euros et aurait atteint 552 euros
sans cette majoration. Le taux de réduction d'im-
pbt correspondant reste fixé a 75% des sommes
données.

Bareme de I'IR : nouvelle tranche a 11%

En plus de sa revalorisation annuelle, limitée a 0,2% dans un contexte de tres faible inflation, le bareme
de I'imp0t sur le revenu pour 2021 est marqué par I'abaissement du taux de la deuxiéme tranche d'im-
position de 14% a 11%. Un changement mineur, puisque cette modification a été traduite par anticipation
dans le prélévement a la source retenu en 2020.

Tranches Limites Taux
1 0a10.084 € 0%
2 10.085a25.710 € 11%
3 25.711a73.516 € 30%
4 73.517 a158.122 € 41%
5 a partir de 158.123 € 45%

Source : article 2 de la loi de finances pour 2021

En bref

Les réformes suivantes sont également prévues par la LF pour 2021 :

* la prorogation jusqu'au 31 décembre 2021 de la réduction d'imp6t IR-PME au taux de 25%

* la création d'un malus pour les voitures dont le poids est supérieur a 1,8 tonne, une mesure issue des
propositions de la Convention citoyenne pour le climat

* la suspension du jour de carence des congés maladie liés a la Covid-19 en faveur des fonctionnaires et
des personnels du secteur public

* la réforme de la taxe de francisation pour les bateaux de plaisance, qui devait entrer en vigueur a
partir de 2022, a été censurée par le Conseil constitutionnel. Elle prévoyait notamment de confier le
recouvrement du droit annuel de francisation et de navigation (DAFN) a 'administration fiscale en lieu
et place des douanes.




La loi de financement de la Sécurité sociale (LFSS)
pour 2021 a créé une 5eme branche de la Sécurité
sociale - qui s'ajoute aux branches maladie, famille,
vieillesse, accidents du travail-maladies profession-
nelles (AT-MP) - dédiée a la dépendance. Si le texte
se penche sur une partie de son financement, il
n‘aborde pas les missions de cette nouvelle branche
qui devraient étre détaillées dans le futur projet de
loi sur 'Autonomie. Voici les autres dispositions ma-
jeures de la LFSS 2021 pour les assurés.

ALLONGEMENT DU CONGE DE PATERNITE

A compter du 1¢ juillet 2021, le congé de paternité
va passer de 11 jours (18 jours en cas de naissances
multiples) a 25 jours (32 jours pour des jumeaux, tri-
plés ou plus). Il s'ajoute au congé de naissance de 3
jours. Au total, le second parent pourra s'arréter de
travailler durant 28 jours pour une naissance simple
ou 35 jours pour des naissances multiples.

Par ailleurs, le nouveau Budget de la Sécu a rendu
obligatoires quatre jours de congé de paternité qui
devront étre pris a la suite des trois jours de congé
de naissance. Un employeur ne pourra ainsi plus
faire travailler un salarié pendant les sept premiers
jours suivant l'arrivée de I'enfant.

INDEMNISATION DES PROFESSIONNELS
LIBERAUX EN CAS D’ARRET DE TRAVAIL

A partir du 1er juillet 2021, toutes les professions
libérales (a I'exception des avocats) vont percevoir
des indemnités journalieres (I)) en cas d'arrét de
travail a la suite d'un accident ou d’'une maladie.
Actuellement, seuls les médecins, les chirur-
giens-dentistes, les experts-comptables, les sages-
femmes et les auxiliaires médicaux (infirmiers,
masseurs-kinésithérapeutes, pédicures-podolo-
gues, orthophonistes, orthoptistes) touchent des
), et uniqguement a partir du 91éme jour darrét.
Les professionnels libéraux vont se voir attribuer
des indemnités journalieres a compter du 4éme jour
etjusqu’au 90eme jour d'arrét de travail. Le montant
de cette prestation - qui sera versée par les Urssaf -
sera fixé par décret. Il devrait étre compris entre 40
et 100 euros par jour.

MISE EN PLACE D'UN PLANCHER GARANTI
POUR LE PASS

La LFSS 2021 a instauré que le montant du plafond
annuel de la Sécurité sociale (PASS) ne peut étre
inférieur a celui de I'année précédente. Cette me-
sure technique a été mise en place parce que, pour
la premiere fois, le PASS aurait d0 baisser en 2021.
Tous les ans, cette valeur de référence, qui sert a dé-

LES PRINCIPALES MESURES DE LA LOI DE FINANCEMENT DE LA SECURITE SOCIALE POUR 2021

Les indemnités maladie sont
étendues aux professions
libérales

terminer de nombreux droits sociaux (montants des |,
de la gratification de stage, des assiettes de cotisations
vieillesse...), est revalorisé en fonction de I'évolution du
salaire moyen par téte (SMPT) de I'année N-1 (I'année
précédente) du secteur marchand non agricole. Or, a
cause de la Covid-19 et plus précisément du recours
massif au chémage partiel qui prévoit le versement
de 70% du salaire brut pour les salariés concer-
nés, le montant du SMPT a reculé de 5,7% en 2020.
Si la regle de calcul avait été appliquée, le PASS 2021
aurait donc été inférieur au PASS 2020. Grace a la ga-
rantie plancher introduite par le dernier Budget de la
Sécu, son montant est identique au plafond précédent.

MAINTIEN DES TAUX HISTORIQUES
POUR LES PERCO TRANSFERES DANS LES PER

Avant le 1¢" janvier 2018, le taux des prélevements so-
ciaux appliqué aux gains d'un plan d'épargne pour la
retraite collectif (Perco) était celui en vigueur au mo-
ment ou les gains étaient réalisés (c'est le principe dit
des « taux historiques ») et non celui en vigueur le jour
duretrait(soitle départalaretraite). Sachant que le taux
étaitde 10% en 2003 (I'année de la création des Perco) et
n‘acessé d'augmenter pour atteindre 17,2% aujourd’hui,
ce mécanisme s'avere avantageux pour |'épargnant.
Depuis le 1¢" octobre 2020, le plan d'épargne retraite
(PER) a remplacé les contrats individuels et collectifs
d'épargne retraite. Les Perco ouverts avant cette date
peuvent perdurer. Toutefois, I'entreprise ou le salarié
peuvent décider de transférer leur Perco dans le com-
portement collectif facultatif alimenté par I'épargne
salariale d'un PER. Probleme : le PER collectif facultatif
ne reprend pas le mécanisme des taux historiques des
prélévements sociaux.

La LFSS 2021 a maintenu le bénéfice des taux histo-
riques pour les sommes versées dans un Perco avant
le 18" janvier 2018, puis transférées dans un PER collectif
facultatif. |
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MARCHES FINANCIERS
RETOUR A LA NORMALE
APRES LE CHAOS ?

Apres une année folle sur les marchés actions, a quoi faut-il s'attendre en 2021 ?
Lexpérience de 2020 montre que tout peut arriver, ce qui tend a relativiser la portée
des prédictions. Il n'empéche : le consensus qui semble se dégager est plutbt celui d'une
perspective haussiere des cours. Ne serait-ce qu'en raison de l'absence de véritables

alternatives a disposition des investisseurs pour générer de la performance.

2020 va rester dans les annales sur les marchés
financiers. Marquée du sceau de la crise de la
Covid-19, I'année écoulée a tout connu : de l'eu-
phorie initiale au flou le plus total a la fin du mois
de février, illustrée par un krach éclair jusqu'a la
mi-mars, avant un redressement plus ou moins
rapide ou marqué selon les places boursieres et
le type de titres, a la faveur des plans de soutien
gouvernementaux et des politiques monétaires
ultra-accommodantes des banques centrales.

-7,1% POUR LE CAC 40, +47,6%
POUR LE NASDAQ 100

La levée des incertitudes en novembre (élection
de Joe Biden aux Etats-Unis, annonce de I'efficaci-
té des vaccins) a permis aux actions de connaitre
leur meilleur mois depuis plus de trente ans et
aux indices
américains  de
cléturer l'année
sur de nouveaux
records absolus. De -7,1% pour le CAC 40 a +47,6%
pour le Nasdaq 100, les actions ont fini en ordre
dispersé, démontrant au passage le statut de va-
leur refuge des grandes valeurs technologiques
américaines, a I'image du parcours boursier spec-

« La plupart des spécialistes anticipent globalement
une année 2021 plutdét bonne pour les actions ».

taculaire des Gafam (Google, Apple, Facebook,
Amazon et Microsoft) et plus encore de Tesla,
dont la valeur a été multipliée par huit en 2020 !

« HORIZON ECLAIRCI » PAR LES VACCINS

Aprés cette année chaotique, un exercice 2021
moins acrobatique se profile. « Lannonce de Pfizer
et BioNTech sur l'efficacité de leur vaccin en no-
vembre a constitué un véritable game changer
pour les marchés, analyse Alexandre Baradez,
responsable des analyses de marché d'IG France.
Lhorizon s'est éclairci, la vaccination empéchera
toute rechute forte et prolongée des cours, méme
si on ne peut exclure des corrections temporaires ».
La plupart des spécialistes anticipent globalement
une année plutdt bonne pour les actions. D'abord
parce qu'apres une récession historique, un rebond
de I'économie
est attendu par
tous, méme s'il
sera  moindre
gu'initialement anticipé, le retour aux niveaux d'ac-
tivité d'avant-crise ne devant pas intervenir avant
2022 voire 2023. « Nous pensons que la croissance des
bénéfices favorisée par une vive reprise de ['économie
devrait I'emporter sur un moindre soutien des banques
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centrales, par rapport a 2020 et emmener les marchés
actions plus haut qu'aujourd’hui », résume Frédéric
Rollin, conseiller en stratégie d'investissement chez

L'arrivée des vaccins contre
la Covid-19 peut redonner de
I'optimisme aux investisseurs

Pictet AM. Ensuite parce que faute d'alternative plus
rémunératrice, au regard du niveau historiquement
bas des taux d'intérét et des rendements obliga-
taires dans le monde entier, les portefeuilles doivent
rester investis en actifs risqués.

LES ACTIONS INCONTOURNABLES

« Le spread - I'écart de rendement des actions par
rapport au taux des obligations sans risque - se si-
tue autour de 6%, ce qui est exceptionnel dans un
monde ou on ne trouve plus de rendement, observe
Stéphane Levy, stratégiste et responsable de l'inno-
vation chez Chahine Capital. Cette prime de risque,
qui mesure l'excés de rendement théorique offert
par les actions au regard des perspectives de béné-
fices, se compare a une moyenne de l'ordre de 5%
sur 20 ans. Il n'y a aucune raison de ne pas revenir
vers ces niveaux moyens. C'est ce qui m'ameéne a
penser que le renchérissement n'est pas achevé ».

Le choix des actions s'impose donc, quelle que soit
la durée de détention. « Dans un contexte de taux
négatifs, les actions ne peuvent pas étre négligées
sur un horizon de placement a moyen terme : leur
performance annualisée se situera probablement
dans une fourchette de 5a 7% a 5 ans, en incluant
les distributions de dividendes, jauge Frédéric Rollin.
C'est la classe d'actifs liquides la mieux exposée au
retour de la croissance économique mondiale ».

A court terme, la remontée n'est peut-étre pas ache-
vée. « La dynamique des marchés est clairement
haussiere, constate Stéphane Levy. Tous les indices
sont au-dessus de leur moyenne mobile a 200 jours
et I'observation statistique montre que la saison-
nalité est bonne pour les actions jusqu'au mois de
mai. Des catalyseurs sont susceptibles de conforter
la tendance, comme la reprise des distributions
de dividendes ou l'assouplissement des réegles de
Solvabilité 2 attendue par les assureurs, qui leur
donnerait une bouffée d'oxygene en leur permet-
tant d'investir davantage en actifs risqués, actions
en téte ».

RISQUE DE CORRECTION

Cependant, le risque de correction ne peut étre
écarté, les valorisations intégrant d'ores et déja une
large part de la remontée des bénéfices attendue en
2021, aux quatre coins de la planéte. « Les marchés
ont valorisé trés en avance la reprise de la croissance
des bénéfices, souligne Alexandre Baradez. Il est frap-
pant de voir que l'indice S&P 500 se paie quasiment 30
fois ses bénéfices, largement au-dessus de sa moyenne

de long terme. L'annonce des résultats du quatriéme
trimestre 2020 ou du premier trimestre 2021 permettra
de vérifier valeur par valeur si les chiffres publiés sont en
concordance avec ce que le marché a anticipé. Dans le
cas contraire, les sanctions tomberont, lorsque les inves-
tisseurs se rendront compte qu'ils ont payé trop cher telle
ou telle valeur ».

Ce qui pose la question des secteurs et titres a privi-
légier. Les valeurs favorites de 2021 seront-elles les
mémes qu'en 2020 ? Pas nécessairement. « La direc
tion du marché est claire, mais les différentes catégories
de valeurs vont se comporter a l'avenir de maniére dif-
férente par rapport o la décennie précédente. Les titres
a forte lisibilité qui ont le plus profité de la baisse des
taux d'intérét comme Air Liquide, Danone ou L'Oréal ne
bénéficieront plus de ce moteur pour les soutenir », es-
time Stéphane Levy. « On voit mal comment les banques
centrales pourraient intervenir davantage et le marché
anticipe un retour de l'inflation a moyen terme. La thé-
matique de la baisse des taux qui a favorisé les valeurs
refuge, ne pourra plus jouer avec la méme puissance qui
a favorisé l'inflation de ces actifs », confirme Alexandre
Baradez.
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ROTATION SECTORIELLE

Les mouvements de marché des derniéres se-
maines peuvent mettre les investisseurs sur la
voie. En effet, une rotation sectorielle (réallo-
cation des portefeuilles, NDLR) a commencé a
s'opérer des le mois de novembre, au profit des
petites et moyennes valeurs et des titres jusque-la
délaissés. « Les small caps sont I'un des segments les
plus intéressant pour jouer le théme de la normalisa-
tion de I'économie, releve Alexandre Baradez. Les
indices européens, qui comportent davantage de va-
leurs cycliques, devraient davantage tirer leur épingle
du jeu qu'en 2020 ».

Pour Stéphane Levy, l'intérét pour la value (titres
décotés, NDLR) ne s'explique pas uniquement
par des raisons conjoncturelles. « Nous assistons
a un changement d‘ére : nous sommes arrivés a la
fin d'une longue séquence de baisse ininterrompue
des taux d'intérét, qui a eu pour conséquence de ren-
chérir tres puissamment la quasi-totalité des classes
d’actifs, expose-t-il. Dans ce contexte, les investis-
seurs ont été progressivement amenés a prendre plus
de risque pour trouver du rendement. Ce phénoméne
de renchérissement n’est pas totalement terminé : il

Pas sQr que les valeurs favorites
de 2021 soient les mémes qu'en
2020

devrait en toute logique se propager aux segments
des marchés actions les plus dégradés comme les
valeurs bancaires, I'énergie, les miniéres, les valeurs
cycliques d'une maniére générale ». « Si les valeurs
de croissance restent notre conviction la plus forte a
long terme, notre préférence va momentanément aux
valeurs cycliques, notamment dans les secteurs des
matériaux de base (ciment, acier) ou des matieres
premiéres », compléete Frédéric Rollin.

Les valeurs technologiques en général et les
Gafam en particulier pourront-elles rééditer leur
exploit boursier de 2020 ? « Le Nasdaq et le S&P 500
sont trés dépendants des valeurs technologiques qui
ont été surjouées par le marché, tempére Alexandre
Baradez. Le catalyseur de I'action des banques cen-
trales s'atténue et les facteurs de risques (antitrust,
fiscalité, réglementation) auront plus de force, aprés
avoir été relégués au second rang, tant les Gafam
ont bénéficié de leur statut de refuge face au risque
sanitaire. Les flux devraient également moins jouer
en leur faveur, les stock pickers (spécialistes de la
sélection de titres, NDLR) préférant investir la ou
les multiples de valorisation soit les moins élevés ».
Comme toujours, la sélectivité s'impose, peut-étre
plus encore qu'a l'accoutumée. g
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personne seule sans enfant (revenus 2019 imposables en 2020)

revenu déclaré revenu netimposable

Prix ala consommation (INSEE) hors tabac sur unan
(décembre 2020)

(Taux horaire brut au 1°" janvier 2021)

(Revenu de Solidarité Active personne seule sans enfant) Taux de chémage (BIT, France Métropolitaine) 3¢™e semestre 2020

(Depuis le 18" février 2020)

Taux de rémunération : Plafond :
Taux de rémunération : Plafond :
(brut hors prime d'épargne) depuis le 1°" aolt 2016 au 1°" janvier 2014

(FFA) Rendement fonds euros (moyenne 2019)

Retraite

(ouverture du droit a pension si né(e) en 1955)

Point retraite

(au 01/11/2020) (au01/01/2021)
Immobilier
Loyer: (+0,46%) Loyer au m2:
Indice de référence (IRL) 3™ trimestre 2020 France entiere (Clameur mars 2019)

(fin 2020 baromeétre LPI-Seloger)

dans le neuf: dans 'ancien :
Prix moyen du métre carré a Paris : (fin 2020 - barométre LPI-Seloger)
Taux d’emprunt sur 20 ans: (4 janvier 2021 - Empruntis)

TaUX d ’ i nté rét Iégal (16rsemestre 2021)

Taux légal des créances Taux légal des créances
des particuliers : des professionnels :

Seuils de l'usure Préts immobiliers

Préts a taux fixe :

Préts a taux variable :

Préts-relais :

Seuils de l'usure Préts a la consommation
Montant inférieur a 3.000 € :

Montant compris entre 3.000 et 6.000 € :
Montant supérieur a 6.000 € :
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