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Préface  
 

La Collection Finances Personnelles  sõint®resse aux nombreux sujets qui sõint¯grent ¨ la vie financi¯re des gens 

au quotidien . Elle vise à en expliquer les enjeux, tant dans sa nature financière, que comportementale et 

sociétale.  ë lõinstar de lõensemble de notre mat®riel p®dagogique, cette collection est conçue exclusivement 

en vue d'une diffusion numérique et libre.  

 

Les ouvrages de la Collection Finances P ersonnelles  offrent une vision explicative, réflexive et moderne, tirant 

avantage des nombreuses opportunités de la révolution numérique. On y retrouve pareillement des écrits pour 

expliquer et susciter la r®flexion du lecteur, quõune structure d'apprentissage utilisant tout le potentiel du Web. 

Ces ouvrages cible nt  autant l'écrit, que les images, les capsules vidéo, les calculettes et applications 

financières que l'hyperlien Web pour multiplier les occasions d'apprendre.  

 

L'Épargne - Un Choix pour soi  con stitue le premier ouvrage de cette nouvelle collection. Cet ouvrage  forme un 

tout en abordant le vaste sujet de l'épargne de manière substantielle, mais non exhaustive.  Cependant, pour 

les auteurs, ce sujet représente le premier d'une série de treize ouvra ges à paraitre au cours de la prochaine 

décennie.  À terme, cet ambitieux projet de vulgarisation de Littératie financière  formera une fresque dont les 

sujets s'imbriqueront l'un dans l'autre. C'est pour cette raison que le présent ouvrage effectue des renv ois à 

d'autres sujets qui seront à paraitre et que la nomenclature utilisée fait référence au chiffre 7 (l'ordre du sujet 

une fois l'oeuvre complété e).  

 

Au cours de la dernière décennie,  les professeurs de  FISCALITÉuqtr.ca ont  développ é un imposant site 

pédagogique primé à plusieurs occasions et dont la mission est de  « favoriser la diffusion des savoirs dans un 

environnement #Gratuit #Web #Collaboratif  ». Ces valeurs d'ouverture et de modernité nous amène nt  à faire 

un certain nombre de choix afin de maintenir toute la  souplesse et l'autonomie souhaitées . L'un de ces choix 

fondamental est de ne pas transiger avec une maison d'édition. Pour nous, nos  plus de  200 000 collaborateurs 

sont nos éditeurs. C'est pour cette raison  que malgré toute l'attention que nous portons à nos réalisations, nous 

acceptons qu'il puisse y avoir des coquilles ou même des erreurs. Nous comptons sur vous pour nous les dévoiler 

(fisca lite@uqtr.ca) afin que nous puissions les corriger immédiatement (avouons que c'est plus rapide que 

l'attente de  la prochaine édition papier à venir).   

Professeurs Bachand - Boivin - Lemelin  (2016) 

https://oraprdnt.uqtr.uquebec.ca/pls/public/gscw030?owa_no_site=1730


 4 

Sujet  

LõÉpargne  - Un Choix  pour soi  

Pictogramme  ....................................................................................................................................................................................... 2 

Préface  ................................................................................................................................................................................................. 3 

1. Lõ®pargne .......................................................................................................................................................................... 10 

1.1. Quelques définitions  ............................................................................................................................................................ 10 

1.2. Le cycle de la vie ................................................................................................................................................................... 11 

1.3. Lõ®pargne et les placements ð catégorisation et classement  ................................................................ 17 

2. Le filet social  ..................................................................................................................................................................... 28 

2.1. Au fédéral  .................................................................................................................................................................................... 31 

2.1.1. Le programme de la Sécurité de la vieillesse  ........................................................................................... 32 
2.1.1.1. La pension de la Sécurité de la vieillesse  ....................................................................................................................................... 33 
2.1.1.2. Le Supplément de revenu garanti  .................................................................................................................................................... 36 
2.1.1.3. Optimisation et planification  ............................................................................................................................................................. 40 

2.2. Au provincial  ............................................................................................................................................................................. 52 

2.2.1. Le Régime de rentes du Québec (RRQ)  ....................................................................................................... 52 
2.2.1.1. Les rentes de retraite  ............................................................................................................................................................................... 59 
2.2.1.2. Les rentes en cas de décès  ................................................................................................................................................................... 68 
2.2.1.3. Les rentes en cas de rupture de lõunion ............................................................................................................................................... 70 
2.2.1.4. Optimisation et planification  .................................................................................................................................................................. 70 

3. Les r®gimes reli®s ¨ lõemploi ................................................................................................................................ 77 

3.1. La rémunération globale  .................................................................................................................................................. 78 

3.2. Les régimes de pension  ..................................................................................................................................................... 82 

3.2.1. Le régime de pension agréé à cotisation déterminée (RPACD)  ........................................................ 87 
3.2.1.1. Le fonctionnement  ................................................................................................................................................................................... 88 



 5 

3.2.1.2. Les particularités  ....................................................................................................................................................................................... 90 
3.2.1.3. Les rentes à la retraite  ............................................................................................................................................................................. 93 
3.2.1.4. Le transfert avant la retraite  ................................................................................................................................................................. 100 
3.2.1.5. Exemple  ................................................................................................................................................................................................... 104 

3.2.2. Le régime de pension agréé à prestation déterminée (RPAPD)  ....................................................... 107 
3.2.2.1. Le fonctionnement  ............................................................................................................................................................................. 107 
3.2.2.2. Les particularités  ................................................................................................................................................................................ 109 
3.2.2.3. Les rentes à la retraite  ....................................................................................................................................................................... 113 
3.2.2.4. Le transfert avant la retraite  ............................................................................................................................................................. 116 
3.2.2.5. Exemple  ............................................................................................................................................................................................... 117 

3.2.3. Le REÉR collectif ................................................................................................................................................... 122 
3.2.3.1. Le fonctionnement  ............................................................................................................................................................................. 122 
3.2.3.2. Les particularités  ................................................................................................................................................................................ 123 

3.2.4. Le r®gime volontaire dõ®pargne retraite (RV£R) ..................................................................................... 124 
3.2.4.1. Le fonctionnement  ............................................................................................................................................................................. 124 
3.2.4.2. Les particularités  ................................................................................................................................................................................ 125 

3.2.5. Synthèse des régimes étudiés  ....................................................................................................................... 127 

3.3. Réflexions sur les régimes de pension  ...................................................................................................................128 

4. Les r®gimes reli®s ¨ lõinitiative des individus ......................................................................................... 136 

4.1. Le contexte et les types de véhicules de retraite  ..........................................................................................138 

4.2. Le REÉR .........................................................................................................................................................................................140 

4.2.1. Les principes à respecter au moment de cotiser  ................................................................................... 140 
4.2.1.1. Devrais - je cotiser à mon REÉR ?  ...................................................................................................................................................... 141 
4.2.1.2. Les placements admissibles  ............................................................................................................................................................ 150 
4.2.1.3. L'emprunt pour cotiser  ...................................................................................................................................................................... 151 
4.2.1.4. La cotisation au profit du conjoint  .................................................................................................................................................. 152 

4.2.2. Les principes à respecter au moment du décaissement  .................................................................... 157 
4.2.2.1. Dois- je retirer des sommes de mon REÉR ?  ................................................................................................................................... 157 

4.3. Le CÉLI ..........................................................................................................................................................................................184 

4.3.1. Le fonctionnement  ............................................................................................................................................. 184 

4.3.2. Les scénarios distinctifs du CÉLI et du REÉR  ............................................................................................... 185 

4.3.3. La défiscalisation du REÉR par le CÉLI  ......................................................................................................... 187 



 6 

4.3.4. L'approche comportementale du CÉLI et du REÉR  ................................................................................ 188 

4.4. Le REÉÉ ........................................................................................................................................................................................ 189 

4.4.1. Le fonctionnement  ............................................................................................................................................. 189 

4.4.2. Optimisation du REÉÉ  ......................................................................................................................................... 192 

4.5. Conclusion et optimisation  ........................................................................................................................................... 197 

4.5.1. REÉR, CÉLI ou REÉÉ .............................................................................................................................................. 197 
4.5.1.1. L'épargne hâtive  ................................................................................................................................................................................ 198 
4.5.1.2. La priorisation des véhicules d'épargne  ....................................................................................................................................... 200 

4.5.2. Les régimes selon les types de revenus de placement  ....................................................................... 201 

4.5.3. L'imprévisible comportement des humai ns .............................................................................................. 204 

5. La gestion de  la dette  .......................................................................................................................................... 209 

5.1. Les types de dettes  ............................................................................................................................................................ 210 

5.1.1. Les dettes  ............................................................................................................................................................... 210 

5.1.2. Classification de la dette selon l'usage  ..................................................................................................... 214 

5.1.3. La capacité d'emprunt  ..................................................................................................................................... 235 
5.1.3.1. Les critères qualitatifs  ........................................................................................................................................................................ 237 
5.1.3.2. Les ratios d'endettement  .................................................................................................................................................................. 239 
5.1.3.3. Le dossier de crédit  ........................................................................................................................................................................... 241 

5.2. La gestion des dettes ð une question financière et comportementale  ......................................... 243 

5.2.1. Marge de crédit hypothécaire et consolidation de dettes  ................................................................ 245 

5.2.2. Le coût du financement  ................................................................................................................................... 252 

5.2.3. Capacité d'emprunt  .......................................................................................................................................... 260 

5.3. Optimisation  ............................................................................................................................................................................ 260 

5.3.1. Placements ou dettes, c'est une question de taux!  ............................................................................... 261 

5.3.2. Le prêt étudiant et la mise à part de l'argent  ........................................................................................... 267 

5.3.3. Pour en finir avec le duel du REÉR et du remboursement de l'hypothèque  ................................. 270 

6. Placements, rendements et risques  ............................................................................................................ 272 

6.1. Profil de l'investisseur  ........................................................................................................................................................ 273 



 7 

6.1.1. La détermination de l'aversion au risque de l'investisseur (approche comportementale)  .... 275 

6.1.2. Les phases de vie de l'investisseur  ............................................................................................................... 277 

6.1.3. Les questionnaires  .............................................................................................................................................. 278 

6.1.4. La politique de placement .............................................................................................................................. 283 

6.2. Les types de placements  ............................................................................................................................................... 285 

6.2.1. Le facteur risque .................................................................................................................................................. 285 

6.2.2. La catégorisation des placements  .............................................................................................................. 287 

6.2.3. Les placements  ................................................................................................................................................... 288 
6.2.3.1. Les liquidités et les obligations  ........................................................................................................................................................ 289 
6.2.3.2. Les actions  ........................................................................................................................................................................................... 290 
6.2.3.3. Les fonds communs de placements  .............................................................................................................................................. 291 
6.2.3.4. Les produits dérivés et alternatifs  .................................................................................................................................................... 292 

6.2.4. Le coût et les frais de gestion  ......................................................................................................................... 294 

6.3. Réflexions, historique et stratégies  .......................................................................................................................... 294 

6.3.1. Une approche réfléchie et à long terme  ................................................................................................... 295 

6.3.2. Une vue historique  .............................................................................................................................................. 306 
6.3.2.1. Le cycle économique  ....................................................................................................................................................................... 306 
6.3.2.2. Lõ®volution des cycles boursiers ..................................................................................................................................................... 308 
6.3.2.3. Conclusion sur l'historique des cycles  ........................................................................................................................................... 314 

6.3.3. Conseils  .................................................................................................................................................................. 316 

 

INFOGRAPHIE 

LISTE DES ABRÉVIATIONS  



 8 

« N'apprenez pas seulement comment on gagne, apprenez aussi comment on épargne . » 

Benjamin Franklin  

 

LA VUE DõENSEMBLE 

 

La vie répond à un cycle qui exige que les gens fassent preuve de prévoyance. Notre capacité à générer  des 

revenus par notre travail et ¨ sõorganiser pour r®duire notre d®pendance aux autres sõamenuise  dans le temps. 

Ce double constat  o½ les revenus travaill®s diminuent et les d®penses dõentretien et de soin augmentent rend 

le geste dõÉPARGNE incontournable.  Défaillir à ce geste correspond , ni plus ni moins , à nier que nos ressources 

et nos capacités sont vouées à diminuer dans le temps et à taire le lien qui existe entre notre propre personne  

au moment  présent et celle qui se présentera, dans le futur, au seuil de la RETRAITE. 

 

Une fois le principe de lõ®pargne accept®, il demeure que lõenvironnement, les strat®gies et les choix qui 

sõoffrent aux individus sont multiples, complexes et faciles à confondre. Une portion des montants épargnés 

sõeffectuera sans douleur et sans effort puisquõelle fera lõobjet de pr®l¯vements ou de cotisations automatiques 

et obligatoires. Cõest le cas notamment des r®gimes publics qui font office de FILET SOCIAL afin dõoffrir un 

minimum de ressources financières  au moment de  la retra ite des gens moins fortunés. Cependant, p our la 

majorit® des individus, ce seuil minimal nõest pas suffisant et ne correspond pas aux objectifs de retraite que 

ceux -ci se sont fixés. Il f aut alors compléter le montage financier du plan de retraite par un engagement 

dõ®pargne qui exige de la discipline et dans lequel lõ®pargnant doit distinguer et choisir les véhicules de 

placement qui lui convien nen t le mieux.  Cet exercice  t®moigne dõune vie active responsable, capable de 

doser, ¨ la fois, les besoins imm®diats et la pr®voyance au profit dõune retraite qui sõexprime ra en pleine 

quiétude .   
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LES OBJECTIFS 

 

 

 

 

 

 

 

Comprendre lõimportance et le r¹le de lõ®pargne 

 

 

 

 

 

 

Distinguer les régimes fédéral et provincial (filet social ) 

 

 

 

 

 

 

Comprendre le fonctionnement des différents 

véhicules de placement  

 

 

 

 

 

 

Optimiser les sc®narios dõ®pargne dans des contextes 

diversifiés 

 

 

 



 10 

1. Lõépargne  
 

Dans la perspective des finances  personnelles, il arrive tr¯s souvent que lõon parle de lõ®pargne. Ce concept 

fait lõobjet de multiples interpr®tations et d®finitions de la part de la population en g®n®ral. Pour lõun, un REÉR 

constitue lõexpression ultime de lõ®pargne, alors que pour dõautres, la volont® de mettre de lõargent de c¹t® 

pour se payer une croisi¯re de r°ve exprime ®galement lõaction dõ®pargner. Dans notre  cadre  d'étude , où se 
situe exactement le concept de lõ®pargne? 

1.1. Quelques définitions  
 

Une premi¯re d®finition de lõ®pargne est celle de Keynes,  pour qui celle -ci correspond à  l'excédent du REVENU 

DISPONIBLE sur la consommation (Keynes, 1936). L'épargne peut également être représent ée par  la fraction de 

revenus  placée, voire investie dans le but de disposer d'un POUVOIR DõACHAT plus important dans le futur 

(Barel et  coll. , 1997). La juxtaposition de ces deux définitions met  en relief deux aspects essentiels de lõ®pargne : 

 

¶ Pour la constituer , le train de vie de lõindividu doit °tre inf®rieur ¨ lõensemble de ses revenus apr¯s imp¹ts 

 

¶ Lõobjectif ultime de constituer de lõ®pargne au présent  est de permettre de consommer dans le futur  

 

Cõest donc dire que lõ®pargne constitue le geste de se priver aujourdõhui dõun dollar, en le soustrayant à la 

tentation de le consommer, pour le pr®server dans un lieu de placement avec lõobjectif de g®n®rer des 

revenus qui permettront ¨ lõindividu dõassumer son TRAIN DE VIE futur.  Afin de bien circonscrire  la situation, il 

vaut mieux pr®ciser que la p®riode de lõ®pargne correspond ¨ la vie active (période où les revenus 

proviennent surtout des efforts travaill®s) alors que le moment futur o½ lõon consomme le fruit de lõ®pargne 

représente le moment de la ret raite (les revenus proviennent alors surtout du capital accumulé  et de son 

rendement ).  

 

Prenons le cas où Jean Faucher  réussit à prélever 100 $ à chacune de ses  paie s pour en faire le dép ôt  dans un 

CÉLI dans le but de débourser 5 200 $ pour se payer un vo yage paradis iaque sur lõile de Bali dans deux ans.  

Bien que nous convenons tous que ce plan est davantage louable que dõenvisager la r®alisation imm®diate de 

ce désir par l e financement dõun tel voyage par lõutilisation d'une  marge de crédit, il ne faut pa s confondre 
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cette strat®gie ¨ celle de lõ®pargne. Dans le cas présent, il ne sõagit, ni plus, ni moins, que dõun report de 

dépenses associées au train de vie de Monsieur Faucher.   

 

Il nõy a pas de doute que lõ®pargne constitue une expression de DUALITÉ. Elle propose  une joute qui existe entre 

notre propre personne actuelle et la projection de cette même personne dans le temps. Lorsque nous 

consommons aujourdõhui, nous r®alisons cette action pour r®pondre ¨ un besoin imm®diat au d®pend  dõun 

besoin futur qui sera à combler. Cette conception de la consommation et de lõépargne qui nous représente 

comme ®tant constamment en ®tat de pr°ter (®pargne) ou dõemprunter (consommation) ¨ notre futur moi a 

été brillamment  illustré par Daniel Goldste in (Chercheur principal , Microsoft Research, New York City ). Voici  une 

conf®rence TED quõil a présentée  en 2011sur ce sujet.  

 

 

Daniel Gol dstein : la bataille entre votre moi actuel et votre futur moi   

 

1.2. Le cycle de la vie   
 

Les objectifs personnels que nous nous fixons au cours de notre vie peuvent varier selon nos personnalités, nos 

valeurs, nos aspirations, nos expériences passées et tout ce qui est de fortuit dans nos cheminements. Bien que 

l'on désigne souvent la vie comme étant un phénomène cyclique où la fragilité du début s'unit à celle de la fin 

de nos vies, les étapes entre le commencement et la fin ne se définissent pas de manière l inéaire et unique 

dans le temps.  

 

Cependant , lorsque nous abordons de manière plus spécifique no s OBJECTIFS FINANCIERS et nos parcours pour 

les atteindre, ceux -ci répondent davantage à un cheminement immuable où il est facile d'identifier les 

principales é tapes.  Celles-ci présupposent une certaine chronologie puisqu'elles sont à la fois interdépendantes 

et préalables les unes aux autres. Par exemple, il serait impossible de se retrouver dans la phase du 

désinvestissement (utiliser les revenus provenant de n os placements) sans préalablement avoir consacré une 

partie de notre vie à épargner pour constituer ces mêmes placements.  

 

 

 

http://www.ted.com/talks/daniel_goldstein_the_battle_between_your_present_and_future_self?language=fr
http://www.ted.com/talks/daniel_goldstein_the_battle_between_your_present_and_future_self?language=fr
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IMAGE 7-1 Étapes  de la vie financière  

 

        L'ÉDUCATION 

 

Cette phase témoigne des années les plus formatrices de 

nos vies. Autant celles qui se déroulent par les acquis 

scolaires que celles qui se transmettent par la famille et 

nos réseaux d'influence. C'est l'incroyable potentiel de la 

vie humaine qui s'y dével oppe en nous fournissant les 

outils pour nous permettre de s'accomplir dans 

l'autonomie (notamment financière) et l'atteinte de nos 

aspirations. C'est une période où nos valeurs se 

définissent, où nos intérêts prennent forme, où l'on 

cherche et trouve répo nse à nos choix de carrière. Sans 

pour autant affirmer que tout s'y joue, ces longues 

années sont déterminantes sur au moins deux aspects qui 

seront des assises à nos finances personnelles:  

 

1. Notre potentiel à générer des revenus  

 

2. Notre style de vie et notr e désir à consommer 

  des biens et des services  

 

Dans l'optique d'assurer à nos vies une voie productive, 

emplie de sens et de valeur, les périodes consacrées à 

l'éducation constituent l'investissement ultime.   
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CONSOMMATION/ÉPARGNE  

 

Une fois l'étape d e lõenfance et de la jeunesse, certains diront surmont®e, l'heure est d®sormais aux grandes 

premières décisions. Celles -ci se multiplient, et parfois malheureusement, se bousculent.  

 

Le début d'une carrière , le choix d'un conjoint , l'état  civil  à donner à cette relation , la première maison , la 

venue des enfants . 

 

Chacune de ces décisions aura des conséquences sur le style de vie qui sera adopté et influencera 

grandement l'environnement économique et financier. La modernité amenant les gens à prendre des 

décisions rapidement et à satisfaire leurs besoins et envies presq ue instantanément, il n'est pas étonnant 

d'observer que la situation financière qui résulte de cette période est souvent plombée d'obligations financières 

importantes. Cette péri ode de grands déboursés et de GRANDE CONSOMMATION s'effectue trop souvent par 

une sur-utilisation  du crédit, reportant ainsi à plus tard l' ÉPARGNE. Cette dynamique nuit à la création d'un 

patrimoine qui sera dédié à fournir des revenus au moment de la retr aite.  C'est un peu la fable de  la Fontaine : 

la Cigale et la Fourmi, aux  yeux  de jeunes adultes,  la retraite est si loin taine  et le moment présent est si doux!      

 

ÉPARGNE/CONSOMMATION  

 

Puis, avec le temps qui fuit si rapidement vient d'autres grands boul eversements qui aboutissent normalement à 

une période de plus grande stabilité.  

 

Une carrière  bien établie  qui atteint  le sommet de no tre potentiel de  rémunération , la maison  qui est payée , le 

départ des  enfants  (et peut -être des études à financer en partie par les parents) . 

 

Normalement, cette période devrait permettre de dégager un revenu disponible , après avoir assumé le train 

de vie, plus important. Cet excédent sera alors consacré à un e épargne qui sera plus  ou moins pressant e  

dépendamment  de la situation financière qui prévaudra à la sortie de l'étape de vie précédente 

(CONSOMMATION/ÉPARGNE) . Tel que nous le commentions précédemment, les étapes de vie sont à la fois 

interdépendantes et préalables les unes au x autres.  
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Pour illustrer le plus parfaitement possible  l'interdépendance entre les différentes étapes de vie, examinons 

ensemble la portion de vie dite « ACTIVE ». Cette période se définit comme étant celle qui débute avec 

l'entrée sur le marché du travai l et se termine par la prise de la retraite. C'est durant cet intervalle que le capital 

nécessaire à la retraite se doit d'être constitué par l'épargne. La croissance du capital  issu e de l'épargne 

s'érige s ur trois variables:  

 

1. Le montant investi  

2. Le temps  

3. Le rendement  

 

Or, pour un rendement égal , la somme à investir est moindre, si ce montant est épargné plus tôt que plus tard. 

Voici un exemple qui met en opposition des sommes épargnées à compter de 28 ans (période 

CONSOMMATION/ÉPARGNE) versus des sommes épargnées à compter de 50 ans (période 

ÉPARGNE/CONSOMMATION) . 

 

  

Âge - début  Âge - fin Épargne annuelle 1 Rendement  Capital à 65 ans  

28 65    3 000 $2,3 5 % 320 128 $ 

50 65 7 400 $3 5 % 167 665 $ 

 

              

            Calculatrice - Épargne   

 

 

Cette démonstration est saisissante et  exprime toute l'importance d'introduire très tôt dans sa vie l'habitude de 

l'épargne. Salutation aux petites fourmis et mise en garde aux cigales.  

                                            
1 Nous posons l'hypothèse que l'épargne est effectuée en début d'année  
2 57,69 $ par semaine (si cette façon de dire réussit à "faire vendre" des voitures pourquoi ne pas  l'utiliser pour motiver l'épargne)  
3 Le montant de l'épargne total est identique, soit 111 000  ? (3 000 $ * 37) ou ( 7 400 $ * 15) 

 

 

http://calculatrices-financieres.ca/#/epargne
http://calculatrices-financieres.ca/#/epargne


 15 

 

DÉSINVESTISSEMENT 

 

L'étape du désinvestissement débute avec la prise de la retraite. C 'est le moment où l'on cesse e n grande 

partie le travail rémunérateur pour entamer une vie où nos revenus correspondront à l'encaissement progressif 

de nos actifs qui sont dédiés au financement de notre retraite. Ce sont les fruits de nos efforts d'épargne qui ont 

pris la forme de RE ÉR, FERR, RPA, CÉLI, résidence absout e de dette hypothécaire.  Pour ceux et celles qui auront 

bien planifié leur retraite, la bonne santé le permettant, ces années seront celles du repos bien mérité et du 

temps enfin retrouvé pour réaliser des projets qui nou s sont chers . Au niveau financier, c'est une période où les 

obligations importantes et les dettes devraient être résorbées et où notre train de vie devrait être réduit compte 

tenu, principalement, que nous n'avons plus à constituer d'épargne et à rembourse r de dettes.   

 

ÉPUISEMENT DU CAPITAL/TRANSMISSION 

  

Ultimement, le grand âge s'annonce , laissant sur son passage une période où l'autonomie  s'amenuise et où la 

quête de sérénité s'impose comme ce qui est le plus important. Cette dernière phase  apporte  les derniers 

grands changements  d'une vie, notamment, l'abandon de son chez -soi pour une  une résidence de personne s 

âgées. Au niveau financier, cette dernière étape libère le capital de la  vente de la maison pour financer les 

derniers moments de notre vie. Au décès, le patrimoine financier  sera  transmis aux héritiers selon les 

dernières volontés consignées au testament ou , en son absence ,  selon les règles prévue s au  Code civil du 

Québec . 
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IMAGE 7-2 La théorie du cycle de  vie (Modigliani, 1963)  

   

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Capsule 7-1 Explications sur la  théorie du cycle de vie (Modigliani, 1963)   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://youtu.be/rRZ3CujqtfQ
http://youtu.be/rRZ3CujqtfQ
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1.3. Lõ®pargne et les placements ð catégorisation et classement  
 

Lõ®pargne et les placements sont des concepts maintes fois confondus. Pour arriver à bien les distinguer,  

examinons une ligne de temps qui pr®sente, ¨ la fois, lõÉPARGNE, les PLACEMENTS et le PATRIMOINE. 

 

 

 

 

 

 

Tel que nous lõavons pr®sent® au d®but sujet, lõ®pargne repr®sente le geste de soustraire des revenus ¨ la 

consommation aujourdõhui afin de pr®server des montants en vue de pouvoir consommer plus tard, soit au 

moment de la retraite. LõÉPARGNE est donc ce qui initie tou t le processus de la prise de retraite. Sans épargne, 

pas de retraite convenable.  

 

Par la suite, les montants ®pargn®s doivent faire lõobjet dõune strat®gie, dõun plan afin dõen soutirer un 

maximum de bénéfice et ainsi pér en niser les objectifs de retraite . Ces choix sont nombreux et constituent ce 

que lõon appelle la stratégie de  PLACEMENT. Cõest-à-dire, quõil existe plusieurs formes de placement pour 

accueillir les montants ®pargn®s. Afin dõy mettre un peu dõordre et dõen faciliter  la compréhension, nous 

aborderons différentes façons de classifier et catégoriser les placements.  

 

Quant au PATRIMOINE, aussi appelé le capital de retraite, il représente en quelque sort e lõaccumulation de tous 

les placements qui sont bonifiés dans le temps par les rendements qu õils procurent. Ce patrimoine qui se b©tit 

au fil des ans  deviendra  ensuite  la fondation sur laquel le se prélèveront  les revenus qui seront nécessaires au 

moment de la retraite.  

 

Une fois que nous avons bien int®gr® lõid®e de lõ®pargne et que nous sommes ¨ même de la distinguer des 

placements, examinons ceux -ci et proposons  en différentes  forme s de catégorisation et de classement . 

 

 

 

Épargne  Placements  Rendement  Patrimoine  
Revenus de 

retraite  
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ProposItion 1 - Classement selon la forme, la nature et la durée de détention  

 

La catégorisation selon la FORME vise à reconnaître 

en premier lieu la description du placement, son 

caractère intrinsèque dans sa plus simple expression. 

En réalité, les formes de placements sont beaucoup 

plus nombreuses et la sophistication des marchés 

financiers génère un nombre impre ssionnant de 

produits diversifi®s (p. ex. les options dõachat 

dõactions, les contrats ¨ terme sur les denr®es, les 

fiducies de revenus, etc.). Nous présentons  ici les 

formes de placements les plus usuel s. Ceux -ci feront 

lõobjet dõexplications plus approfondies dans la 

PARTIE 6 du présent sujet.   

 

La NATURE quant ¨ elle vise ¨ distinguer lõutilisation 

qui est faite du produit. Même si à titre de 

placement, tous les biens identifiés à la proposition 

1 possèdent la même finalité de produire des 

revenus et/ou de voir sa valeur accroître, certains 

dõentre eux ont également la particularité de 

procurer un contentement personnel. Par exemple, 

les résidences sont de cette nature. Par ailleurs, 

nous nõavons pas inclus dõautres biens personnels 

tels les voitures ou l es meubles puisque ceux -ci 

nõoffrent pas une possibilit® de rendement et ne 

sont donc pas des placements,  mais bien des 

dépenses. Le cas le plus complexe à définir quant à sa capacité de générer des revenus est celui des 

résidences. Cette complexité est du e ¨ la double nature de ce type de bien. Sõil existe une composante 

placement, avec un potentiel de gain, ¨ lõ®gard des r®sidences, il est tout aussi manifeste que le plaisir que lõon 



 19 

soutire dõune r®sidence a un coût. Nous aborderons cette fascinante ques tion de la dualité de la résidence au 

SUJET 8. 

 

La DURÉE de détention  tente dõappr®cier le temps qui sõ®coulera entre lõachat et la vente du bien. Ces 

périodes peuvent  varier, mais de manière générale, le court terme fait référence à des échéances inférieures à 

une ann®e. Les biens d®tenus ¨ court terme sont bien s¾r les plus liquides, ils peuvent donc faire lõobjet 

dõencaissement pour faire face ¨ des impr®vus ou ¨ saisir des opportunités sans occasionner  de grandes 

pénalités ou de préjudices financiers. Leur potentiel de revenu est cependant restreint en terme de rendement 

et se limite à des revenus  qui sont sous forme  dõint®r°ts. Certains individus, au profil extrêmem ent conservateur, 

adopteront une stratégie de placement à long terme misant sur des biens qui sont normalement détenus à 

court terme. Cette approc he, surtout si elle est adoptée à  un très jeune âge,  sera pénalisante et même, parfois, 

conduira à une forme d õappauvrissement lorsque le rendement sera inf®rieur au taux dõinflation. Voici un 

exemple qui met en lumi¯re lõimportance dõobtenir un rendement minimalement acceptable lorsque vient le 

temps de se constituer un capi ta l de retraite.  

 

 

Âge - début  Âge - fin Épargne 

annuelle  

Épargne  

totale  

Rendement  Capital à 65 ans  

28 65 2 000 $ 74 000 $ 2 % 110 230 $ 

28 65 2 000 $  74 000 $ 5 % 213 419 $ 

50 65 7 400 $ 111 000 $ 2 % 130 531 $ 

50 65 7 400 $ 111 000 $ 5 % 167 665 $ 

 

 

             Calculatrice - Épargne  

 

 

Ces calculs sont très intéressant s puisquõils apportent une  nuance ¨ lõid®e quõil est pr®f®rable dõ®pargner t¹t 

que tard.  

 

 

http://calculatrices-financieres.ca/#/epargne
http://calculatrices-financieres.ca/#/epargne
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En comparant les deux sc®narios dõ®pargne (d®but ¨ 28 ans vs 50 ans), lorsque le rendement est appr®ciable 

(5 %), il est pr®f®rable dõ®pargner plus tôt que tard, et ce même lorsque les montants épargnés sont moindres 

(74 000 $ vs 111 000 $). 

 

En comparant les deux sc®narios dõ®pargne (d®but ¨ 28 ans vs 50 ans), lorsque le rendement est moindre (2 %), 

le levier du rendement ne permet plus de compenser le plus petit montant qui a été épargné plus tôt (74 000 $) 

relativement au plus gros montant q ui a été épargné plus tard (111 000 $) . 

 

 

En conclusion, il vaut mieux épargner tôt, même si le montant est moindre, à condition que le taux de 

rendement permette de combler lõ®cart des montants ®pargn®s.  

 

Nous avons regroupé  la durée qui correspond à des  détentions à moyen et long terme puisque les biens y 

figurant peuvent à la fois être maintenus pour une période moyenne (2 à 5 ans) ou longue (plus de 5 ans). Le 

potentiel de rendement est alors plus appréciable et l es forme s de revenus plus variée s (inté rêts, dividendes, 

gains en capital). Cette variété de revenus signifie que les traitements fiscaux seront différents selon le type de 

revenus. Lõanalyse fiscale selon les types de revenus sera étudié e au SUJET 6. Certains individus, au profil très 

agressif , adopteront une stratégie spéculative qui visera à disposer de placements qui sont normalement 

d®tenus ¨ long terme sur des horizons ¨ court terme. Cette approche sõappuiera sur un niveau de risque tr¯s 

®lev® et pourrait, dans certains cas, sõapparenter ¨ une forme de jeux de hasard dans lequel, tôt ou tard, des 

pertes importantes se produiront.  
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ProposItion 2 - Classement selon le véhicule  fiscal  dõ®pargne 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

La deuxi¯me proposition de classification des placements sõappuie sur la nature du v®hicule fiscal dõ®pargne. 

Cette façon de faire est très rép andue et fait lõobjet de confusion  par la population en général.  Les gens 

confondent  les placements et le véhicule fiscal qui les contient . Cõest donc dire que les placements, par 

exemple,  les CPG ou les actions de sociétés publiques, peuvent faire  partie  de différents véhicules fiscaux , tels 

le REÉR ou le CÉLI. 

 

Les v®hicules fiscaux qui sont consid®r®s comme des abris fiscaux ont la particularit® de soustraire ¨ lõimp¹t les 

revenus des placements qui y sont g®n®r®s. Cet affranchissement de lõimp¹t dure tant que les placements sont 

Hors abri fiscal  Abri fiscal  

¶ REÉR 

¶ CÉLI 

¶ REÉÉ 

¶ REÉI 

¶ RVER 

¶ REÉR collectif 

¶ RPA 

¶ RPDB 

¶ CRI 

¶ FERR 

¶ Rente viagère  

¶ FRV 

¶ Assurance -vie 

universelle  

¶ Résidence 

principale  

 

¶ Compte 

dõ®pargne 

¶ Actions de 

sociétés privées  

¶ Immeubles 

locatifs  

¶ Terrains 

¶ Métaux précieux  

¶ Résidence 

secondaire  

¶ Bijoux 

¶ Oeuvres dõart 

¶ Objets de 

collection  

 

¶ CPG 

¶ Bons du trésor 

¶ Obligation 

dõ®pargne 

¶ Obligations  

¶ Actions de 

société s publique s 

¶ Fonds communs 

de placement  
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inclus dans le véhicule fiscal. Normalement, lors du retrait des sommes des différents ABRIS FISCAUX, celles -ci 

deviennent pleinement imposables. Notons que le CÉLI et la résidence principale font exception à cette 

derniè re règle puis que tous les montants encaissés à leur égard sont entièrement défiscalisés (non imposables).  

Sauf pour la résidence principale, le REÉÉ et le REÉI, tous les abris fiscaux sont en quelque sorte  des véhicules qui 

servent presque exclusivement  à  cumuler des montants en vue de financer  la retraite. Ce levier fiscal bonifie 

de manière importante les montants générés pour la retraite . La  mécanique de ce s outils sera  étudié e en détail 

dans les PARTIES 3 ET 4 du présent  sujet. 

 

Comme lõimage de la proposition  2 le sugg¯re, les types de placements que lõon retrouve  dans  la bulle ( CPG, 

Bons du Trésor, Obligation dõ®pargne, Obligations , Actions de sociétés publiques  et Fonds communs de 

placement ) peuvent faire lõobjet de d®tention ¨ m°me un des v®hicules faisant partie des abris fiscaux ou à 

lõext®rieur de ceux-ci. Il va sans dire quõil est tout dõabord pr®f®rable de tirer pleinement avantage des abris 

fiscaux avant de songer à détenir ces placements à  lõext®rieur de ceux-ci. Finalement, les placements que lõon 

retrouve dans le rectangle HORS ABRIS FISCAUX ne peuvent pas faire lõobjet de d®tention ¨ m°me des r®gimes 

enregistrés (abri fiscal).  
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Proposition 3 - Classement selon l õimputabilit® de lõ®pargnant 

 

IMAGE 7-3 La pyramide des placements  

Abordons cette fois -ci le 

classement de s placements et 

des gestes dõ®pargne en 

fonction dõune approche 

comportementale. Cõest-à-

dire en observant de quelle 

façon sõinitie lõ®pargne. 

 

Examinons à la fois où se loge 

lõ®pargne ainsi que la 

provena nce future de s 

revenus de retraite. La Pension 

de la Sécurité de la vieillesse  et 

le Supplément de revenu 

garanti constituent le maillage 

fédéral alors que la rente d u 

RRQ se veut la portion 

p rovinciale du FILET SOCIAL 

des futurs retraités.  Ces 

régimes son t acquis à tous les 

résidents canadiens dans le 

cas  de la PSV et à tous les 

travailleurs pour l e RRQ. 

 

Au deuxième étage de la pyramide,  nous retrouvons les différents régimes qui sont financés par les employeurs 

et les employés.  Ils constituent une forme de  RÉMUNÉRATION  r®serv®e ¨ lõ®pargne des futurs retrait®s. On y 

reconna it, notamment, les régimes de pensions agréés à cotisation ou à prestation déterminé e, le REER 

collectif et le nouveau r®gime volontaire dõ®pargne-retraite.  En général, les deux premie rs paliers de la 
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pyramide se construisent sans effort particulier puisquõils font lõobjet de r¯gles fix®es dõavance qui d®terminent 

les déductions à la source à prélever des salaires et les montants  ¨ °tre vers®s par lõemployeur. En clair, ces 

sommes ne se  retrouvent pas entre les mains du salarié et ne sont donc pas soumises à la tentation de faire 

autre chose que de lõ®pargne. 

 

Le défi de la majorité des épargnants se situe dans la  pointe de la pyramide. Cõest lõendroit o½ se bâtissent  les 

retraites par d es gestes dõ®pargne initiés par les individus. Ici, rien nõest fix® dõavance. Tout dépendra de 

lõINITIATIVE PERSONNELLE. Les choix appartiennent entièrement  et librement  au  particulier . Ces avenues sont 

nombreu ses, complexes et demandent beaucoup de discip line.  

 

Avant dõaller plus loin dans lõ®tude des v®hicules de retraite, positionnons lõeffort requis par lõ®pargnant en 

illustrant deux situations de retraite fort différentes . Nous allons présenter deux scénarios distincts.  

 

1. Celui dõun c®libataire, futur retraité,  avec un revenu brut  projeté de retraite de 16 000 $  

 

2. Celui dõun c®libataire ¨ la retraite avec un revenu brut projeté de retraite de 70 000 $  
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IMAGE 7-4 Provenance du revenu de retraite ð C®libataire avec un revenu de retraite dõenviron 16 000 $ 

 

 

Tout dõabord, ®valuons la 

résistance des mailles du filet 

social dõun futur retrait®. Prenons 

lõexemple plancher o½ un 

individu nõaurait accumul® aucun 

avoir durant sa vie active .  

 

Celui -ci se retrouverait avec un 

revenu de retraite imputable à  

100 % ¨ lõ®tat, provenant de la 

pension de la Sécurité de 

vieillesse et du Supplément de 

revenu garanti. Ce revenu serait 

dõenviron 16 000 $. Aucun impôt  

ne serait  exigible.  

 

Ce filet social ne constitue  ni plus, 

ni moins le prolongement de 

lõaide sociale qui est disponible 

pour les gens financièrement 

d®munis. Cõest donc dire quõ¨ 

lõ©ge de 65 ans, le co¾t social de 

première nécessité financière  se 

transfère du provincial (Aide 

sociale) au fédéral (PSV/SRG) , en 

accord avec les différents 

champs de compétence et  la répartition des pouvoirs prévue par le contexte juridique canadien.  
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IMAGE 7-5 Provenance du revenu de retraite ð C®libataire avec un revenu de retraite dõenviron 70 000 $ 

 

Maintenant, voici un petit exemple 

pour illustrer parfaitement lõeffort 

requis par  Jean Faucher ,  un 

contribuable célibataire qui 

aimerait obtenir un revenu de 

retraite de 70 000 $, sans le 

b®n®fice dõun r®gime de retraite 

provenant dõun emploi.  

 

Deux petites mises au point avant 

de débuter. Près de 60 % 4 des 

Québécois  nõont pas un r®gime de 

retraite provenant de leur 

employeur. Aussi un revenu brut de 

70 000 $ correspond à un revenu 

de retraite net  dõimp¹ts dõenviron 

50 000 $. 

 

Cõest donc dire que cette petite 

mise en sc¯ne nõest pas farfelue et 

quõelle peut pr®senter une situation 

réaliste. Voici maintenant le détail 

de  lõinitiative dõ®pargne requise 

par Jean Faucher  pour atteindre 

son objectif de retraite . Le premier 

®tage de la pyramide dõ®pargne 

                                            
4 DõAmours, A. et coll.  (2013), Innover pour pérenniser le système de retraite , 

http://www.rrq.gouv.qc.ca/SiteCollectionDocuments/www.rrq.gouv.qc/Francais/publications/rapport_comite/Rapport.pdf ,(Page  consulté e le 10 

juin 2015). 

http://www.rrq.gouv.qc.ca/SiteCollectionDocuments/www.rrq.gouv.qc/Francais/publications/rapport_comite/Rapport.pdf
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permettra de générer un revenu de retraite de  19 535 $, soit 27,9 % de lõeffort requis par Jean Faucher . Cette 

somme proviendra de la PSV pour le plein montant de 6 7 65 $ (cette somme est r®duite ¨ partir dõun revenu  

dõenviron 72 000 $) et d u RRQ pour la rente maximale de 12 780 $.  

 

 Puisquõil y a un trou au 2e palier de la pyramide, Jean  se retrouve immédiatement à déterminer le poids  de ses 

initiatives dõ®pargne, soit la constitution dõune rente de retraite annuelle de 50 465 $ (72,1 % du financement de 

la rente de retraite ).   

 

Dans le présent contexte, on pe ut alors se poser la question suivante. Quel est le capital requis par Jean 

Faucher  sõil souhaite prendre sa retraite à 65 ans ? 

 

La mathématique financière est sans pitié, 1 0 35 716 $. Jean  doit donc accumuler plus de 1 M$ à 65 ans pour 

générer une rente annuelle de 50 465 $ jusquõ¨ son d®c¯s. Nous avons utilisé deux  hypothèses importantes pour 

réaliser ce  calcul. Tout dõabord, nous avons fix® lõesp®rance de vie à 91 ans et nous avons tenu compte dõun 

rendement de 2 % . Ce taux  correspond à un rendement de 4 % moins 2 % pour tenir compte de lõinflation. 

Ce tte approximation sur le taux nous permet de prévoir lõindexation de la rente qui fera ainsi ®chec ¨ lõinflation. 

 

Pour rendre lõenjeu encore plus clair, Jean  doit se demander  quelle somme doit -il épargner annuellement, sõil 

d®bute cette activit® ¨ lõ©ge de 40 ans. Le réveil sera brutal ! 32 335 $. Jean  doit donc  économiser 

annuellement  plus de 30 000 $ au cours des 25 prochaines années, soit de 40 à 65 ans.  Le but de cette mise en 

situation est dõillustrer globalement lõimportance de la prise en charge de son ®pargne lorsque lõon souhaite 

atteindre nos objectifs de retraite et que nous nõavons pas de r®gime de retraite avec lõemployeur.  
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Pour ajouter au réalisme de  la démonstrat ion du cas de Jean Faucher , il faudrait tenir compte de quelques 

facteurs dõ®pargne qui assisteraient celui-ci dans lõatteinte de ses objectifs. Par exemple, tous les présents 

calculs sont effectués avant considération fiscale. Cela veut dire que les rembo ursements dõimp¹ts obtenus 

suite aux cotisations au RE ÉR pourrai ent servir de levier ¨ lõeffort dõ®pargne de 32 335 $. Les remboursements 

dõimp¹t seraient alors vers®s dans le RE£R et/ou le C£LI. Aussi, avec le temps la valeur dõun montant ¨ ®pargner 

dimin uera compte tenu de la valeur temporelle de lõargent (p. ex. 32 335 $ dans 25 ans aura une valeur 

actuelle de 19 709  $). Finalement, le fait dõavoir une maison pleinement lib®r®e de dettes au moment de la 

retraite constitue un actif qui peut être utilisé  en partie  pour atteindre les objectifs de retraite et ainsi être inclus 

dans le capital retraite constitué.   

 

Il nõen demeure pas moins que les retards accumul®s (aucun patrimoine financier  à lõ©ge de 40 ans) par Jean 

Faucher rendent extrêmement pénible l a course ¨ lõ®pargne pour combler ce d®ficit et atteindre in extremis  

ses objectifs de retraite.   

2. Le filet social  
 

Le filet social réfère à la notion de l'intervention de l' État  afin qu'il puisse jouer un rôle dans l'accessibilité de tous 

ses citoyens aux droits qui sont jugés fondamentaux par l'ensemble de la société.  Ces droits qui sont jalonnés 

par l' ÉTAT-PROVIDENCE s'inscrivent dans une  grande quête de  justice sociale et se présentent comme ceux 

donnant un accès universel à la santé, à l'éducation et à un minimum de ressources financières pour les gens 

les plus vulnérables. C'est un miroir où s'absorbent les valeurs profondes  et les priorités  d'une société pour y 

refléter  l'image  de l'ensemble de ses citoyens.  

 

Ses idéaux sociétaux  comportent des coûts f inanciers importants et leur prise en charge par l'État dépend de la 

richesse qui y est générée et l'idée du partage de celle -ci que s'en fait  l'ensemble des citoyens. Cette dose  

contra ignante  de réalisme mérite d'être mise dans l'équation puisque c'est l' une des raisons premières  pour 

laquelle les environnements sociaux, politiques et économiques sont constamment en changement. Si les 

grands principes  de justice sociale ne peuvent être remis en cause, l'équilibre, le dosage et la manière de les 

atteindre e ux changent au gré des visions politiques, de l'évolution démographique de la population et de 

l'état des finances publiques. L'évolution et les changements historiques (taux de cotisation, âge d'admissibilité, 
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indexation, non -indexation, universalité, non -universalité, etc.) apportés aux programmes sociaux que nous 

étudierons , ici, en sont d'éloquentes démonstrations.  

 

Dans le présent sujet, nous nous intéresserons aux mailles du filet qui visent la planification et la prise de la 

retraite. Les programmes sociaux en cause émanent des deux paliers de gouvernement . Celui de la Sécurité 

de la vieillesse est de juridiction fédérale alors que le programme d u RRQ est de compétence provinciale 

(ailleurs au Canada, ce programme est de nature fédérale - Régime de pe nsions du Canada). Bien que les 

deux régimes visent le même objectif d'assistance financière à  la prise de la retraite, leur concept, leur 

fonctionnement et leur financement sont forts différents.  

 

 

Régime  Compétence  Condition 

d'admissibilité  

Provenance du  

financement  

Facteurs de 

variation de la rente  

 

Sécurité de la 

vieillesse  

 

Fédéral  

 

Être résident 

canadien  

 

Finance s publique s  

(aucune source 

dédiée)  

 

Selon les revenus à 

la RETRAITE (soumis à  

certains seuils)  

 

RRQ 

 

Provincial  

 

Avoir cotisé au 

régime  

 

Cotisations de 

l'employé et de 

l'employeur  

 

Selon les revenus 

d'emploi ou 

d'entreprise gagnés 

durant la VIE ACTIVE 

 

En plaçant  la présence de l'État au coeur d u parcours vers une société juste et équitable , il serait très 

intéressant de s'interroger quant  à  notre positionnement sur l'échiquier mondial en  se compar ant  à d'autres 

pays. Sommes-nous généreux  envers nos retraités ? Cette question a été abordée dans le rapport D'Amours qui 

portait sur les voies de la pérennisation de nos régimes de retraite. Examinons à l'image 7 -6, un tableau 

comparatif où l'on intègre le Québec aux autres pays du G7.  
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IMAGE 7-6 Importance du filet social dans la constitution des revenus de retraite 5 

 

Le PREMIER constat est de 

reconnaitre que le Québec 

est un premier de classe 

lorsqu'il doit pourvoir aux 

revenus de retraite des moins 

fortunés. Dans le cas des 

individus qui espèrent se 

constituer un revenu de 

retraite correspondant à 50 % 

du salaire moyen de 

l'ensemble des Québécois 

(environ 40 000 $), l'état 

arrivera à contribuer jusqu'à 

81,6 % de ce montant.  

 

Le DEUXIÈME constat  vise à 

attribuer également une 

bonne note au régime public 

québécois dans sa capacité 

à assumer une partie du 

revenu de retraite lorsque 

celui -ci correspond au salaire moyen des Québécois, soit environ 40 000 $. Dans un tel cas, la participation de 

l'État est supérieure à la moyenne des pays faisant partie du G7 et de l'OCDE.  

 

                                            
5 DõAmours, A. et coll.  (2013), Innover pour pérenniser le système de retraite , 

http://www.rrq.gouv.qc.ca/SiteCollectionDocuments/www.rrq.g ouv.qc/Francais/publications/rapport_comite/Rapport.pdf ,(Page  consulté e le 12 

juin 2015). 

1 3

1 
5 

http://www.rrq.gouv.qc.ca/SiteCollectionDocuments/www.rrq.gouv.qc/Francais/publications/rapport_comite/Rapport.pdf
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Finalement, le TROISIÈME constat  permet d'identifier clairement que l'objectif premier du régime québécois est 

d'aider avant tout les gens moins favorisés et de laisser à ceux, qui  en ont davantage les moyens, le rôle 

d'entreprendre leur propre épargne.  

 

Une dernière réfl exion nous amène à prendre acte que le jeu  des comparaisons se déroule entre joueurs  faisant 

partie  des pays les plus développés et les mieux nantis  de la planète . Le G7 (7 pays) et L'OCDE (34 pays) 

demeurent des regroupements de pays privilégiés qui ont d avantage les moyens  de se doter  de politiques et 

de programmes sociaux.    

 

Un défi que rencontrent  les États qui se dotent de programmes sociaux généreux est de devoir délimiter  l'accès 

à ceux -ci afin de préserver leur rôle premier d'aide aux personnes ay ant des ressources limitées. Cette 

délimitation s'effectue très souvent de pair avec des mécaniques de récupérations faisant intervenir le revenu 

fiscal, l'établissement de seuils ainsi que l'utilisation de taux de récupération. Ce mode de fonctionnement 

c onduit à des résultats qui peuvent démotiver les bénéficiaires à adhérer à l'épargne ou au marché du travail. 

À titre d'exemple, le Supplément de revenu garanti est réduit de 1 $ pour chaque 2 $ de revenu gagné (autre 

que la PSV et le SRG), la déterminatio n de la PSV est aussi soumise à une mécanique de réduction lorsque le 

revenu atteint un certain seuil (environ 72 000 ). Ce concept de récupération des programmes sociaux 

contribue à hausser les  TAUX EFFECTIFS MARGINAUX D'IMPÔT (TEMI) puisqu'il s'apparente , en substance,  à une 

forme d 'impôt qui n'est pas reconnu e comme tel le. Étant donné l'importance de ses programmes sociaux, ce 

phénomène est très répandu au Québec. Les TEMI doivent faire l'objet d'une attention particulière lorsque l'on 

planifie ses finances. Ils seront abordés notamment lorsque nous discuterons de la PSV et du SRG, ainsi qu'au 

SUJET 6 portant sur la fiscalité.  

 

2.1. Au fédéral  
 

Le gouvernement fédéral contribue aux ressources financières de sa population ainée par  son programme de 

la Sécurité de la vieillesse. Tous les résidents canadiens  (depuis un minimum de 10 années)  y ont accès  à 

compter de l'âge de 65 ans. Contrairement au régime québécois d u RRQ, il nõest pas nécessaire d'avoir été " 

travailleur " pour avoir  droit aux bénéfices du régime fédéral.  
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2.1.1. Le programme de la Sécurité de  la  vieillesse  
 

Le programme de la Sécurité de la vieillesse comporte quatre volets ayant des critèr es d'admissibilité qui sont 

variables. Les quatre types de prestations sont:  

 

¶ La pension de la Sécurité de la vieillesse (PSV)   

 

¶ Le Supplément de revenu garanti (SRG)  

 

¶ L'allocation  

 

¶ L'allocation au survivant  

 

 

Les prestations de la pension de la Sécurité de vieillesse sont considérées comme universelle s puisque près de 

100 %6 des Québécois  âgés de 65 ans et plus y ont droit (ce montant devient nul lorsque le revenu du 

contribuable excède environ 116 000 $)  alors que ce taux d'adhésion chute à 45 % 6 pour le Supplément de 

revenu garanti.  Cet ouvrage mettra l'emphase sur ces deux types de prestations.  

 

Pour l'alloc ation  et l'allocation au survivant , retenons que ces prestations sont transitoires (de 60 à 64 ans) et 

qu'elle s visent  à apporter un support financier à un particulier,  dont le conjoint,  est: 

 

¶ Admissible  au Supplément de revenu garanti  dans le cas de l'allocation  

 

¶ Décédé dans le cas de l'allocation au surviv ant   

 

Ces mesures transitoires cessent au moment où le contribuable devient admissible à la PSV et au SRG.  

                                            
6 Ouellet, G. , Bégin, P. et Plamondon, P. (2010) , RRQ, Portrait du marché de la retraite au Québec , 

http://www.rrq.gouv.qc.ca/SiteCollectionDocuments/www.rrq.gouv.qc/Francais/publications/etudes/portrait_march_quebec.pdf , (Page  consulté e 

le 15 juin 2015). 
 

http://www.rrq.gouv.qc.ca/SiteCollectionDocuments/www.rrq.gouv.qc/Francais/publications/etudes/portrait_march_quebec.pdf
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2.1.1.1. La pension de la Sécurité de la vieillesse  

 

¶ Établissement des montants  

 

 

Prestation annuelle  Seuil de réduction  Seuil où la PSV devient nulle  Taux de réduction  

6 765 $ 71 592 $ 116 692 $ 15 % 

 

 

Le montant de la prestation a été établi  avec les dernières prestations mensuelles disponibles, soit celles d'avril, 

mai et juin 2015. Les prestations étant révisées trimestriellement en fonction de l' IPC. Quant aux seuils, ils 

correspondent à ceux utilis és pour l'année 2014  (ces seuils sont éga lement indexés chaque  année en fonction 

de l'IPC) .  

 

 Il est très important de savoir que la PSV existe pour chaque individu  et que le seuil de réduction est un calcul 

qui s'effectue également par individu. C'est -à -dire que dans le cas d õun couple, les cal culs s'effectuent sans 

tenir compte des revenus de l'autre conjoint et que chacun des conjoints a  droit à leur propre PSV. Par ailleurs , 

la présence d'un conjoint peut permettre certaines stratégies de fractionnement de revenus qui facilitent 

l'optimisatio n de la PSV. Également, depuis le 1 er juillet 2013, le contribuable a le droit de reporter son adhésion 

à la PSV. Le report maximum est fixé à l'âge de 70 ans. De cette façon, celui qui décide de reporter sa PSV se 

verra récompenser d'une indexation  de ,6 %/mois de report (7,2% par année). Nous traiterons de ce s sujets, 

dans la section OPTIMISATION ET PLANIFICATION. 

 

¶ La récupération de la PSV et les TEMI  

 

Le mode de calcul et le facteur de réduction de 15 % qui s'y rattache lorsque le REVENU NET FISCAL atteint le 

seuil de 71 592 $ constituent un enjeu majeur de planification de la  retraite. Il faut, lorsque cela est possible , 

éviter totalement la zone de revenu qui se situe dans la fourchette de réduction de la PSV. Dans cette zone  de 

revenu,  chaque 10 0 dollars gagné réduit la PSV de 15 $. C e phénomène  contribue à hausser le  TEMI des 

contribuables  qui s'aventurent dans cette zone de revenus à un taux bien au -delà du 50 %  qui constitue un 

point de rupture psychologique d'imposition.   



 34 

Pour illustrer pleinement la surimposition d'un revenu de retraite au -delà du seuil de réduction  de la PSV, 

comparons deux scénarios pour un même contribuable.  

 

 

 Scénario 1  Scénario 2  

Revenu, incluant PSV  (avant remboursement)  72 000 $ 82 000 $ 

Remboursement de la PSV         61 $7   1 561 $7 

Taux d'imposition marginal (Fédéral + Québec)  38,4  % 40 % 

 

 

C'est donc dire que dans la zone périlleuse qui se situe au -delà du seuil de réduction de la PSV, chaque dollar 

supplémentaire de revenu est imposé comme tout revenu imposable (à 38,4 % lorsque le total des revenus 

s'avoisine à 72 000 $) tout en déclenchan t le processus de remboursement de la PSV (,15 $ pour 1 dollar de 

revenu). Ce phénomène contribue à projeter le TEMI à des taux pouvant franchir le seuil du 50 %.  Les calculs 

détaillés et pointus des TEMI applicables aux différents scénarios de vie des con tribuables sont complexes  et 

font l'objet d'une étude plus approfondie au SUJET 6. Ces taux effectifs marginaux d'impôt doivent être évalués  

dans toute planification visant à faire échec à l'impôt puisqu'ils constituent le véritable coût fiscal associé au 

dernier dollar de revenu gagné. Dans le cas des retraités, l'objectif est de tenter d'éviter la zone de 

récupération de la PSV lorsque cela est possible. Par ailleurs, c ette réflexion serait inutile dans un contexte où le 

contribuable retraité serait célibataire et  tirerait profit d'un train de vie richissime qui exigerait des revenus de 

200 000 $. Avouons que ces cas ne sont pas légion .  

 

 

 

 

 

 

 

                                            
7 (72 000 $ - 71 592 $)* 15 % = 61 $ et (82 000 $ - 71 592 $)* 15 % = 1 561 $ 
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¶ EXEMPLE 7-1  

 

Prenons le cas de Marie Richer , nouvelle retraitée de 66 ans, dont les revenus de retraite totalisent 80 000 $. Ces 

revenus se ventilent de la manière suivante:  

 

  Rente de la RRQ   12 780 $ 

  Rente de son R PA  50 455 $ 

  PSV      6 765 $ 

  REÉR    10 000 $ 

 

En planifiant son année financière, Marie constate que ses revenus de retraite lui feront perdre 1 261 $8 de PSV. 

En bonne épargnante qu'elle a toujours su être, Marie possède notamment les actifs suivants:  

 

  REÉR    250 000 $ 

  CÉLI      55 000 $ 

 

Toujours avec le geste financier juste, Marie décide de modifier la répartition de ses revenus. Voici la nouvelle 

configuration:  

 

  Rente de la RRQ   12 780 $ 

  Rente de son  RPA  50 455 $ 

  PSV      6 765 $ 

  REÉR      1 592 $ 

  CÉLI      4 288 $ 

 

En planifiant ses revenus de cette manière, Marie préserve complètement sa PSV. En portant une attention 

quasi maniaque à la précision de ses revenus pour ainsi obtenir le revenu ne t fiscal maximum sans y perdre  un 

seul dollar de PSV, on sent bien toute la confiance et aussi, il faut bien le dire, un petit air de défi bien ba lancé 

par Marie à l'égard des autorités fiscales.  

                                            
8 (80 000 $ - 71 592 $)* 15 % = 1 261 $ 

Revenu net fiscal 80 000 $  

Revenu net fiscal 71 592 $  
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Maintenant, une question pour vous, comment Marie est -elle arrivée à fixer son utilisation d u CÉLI à 4 288 $?  

(Indice le taux d'imposition marginal entre 70 000 $ et 80 000 $ est d'environ 40 %).  

 

Pour fournir ou trouver une réponse (après réflexion de votre part), rendez -vous sur  

 

2.1.1.2. Le Supplément de revenu garanti  

 

¶ Établissement des montants  

 

 

Statut Prestation 

annuelle  

Seuil de 

réduction  

Seuil où le SRG 

devient nul  

Taux de 

réductio

n 

Célibataire, veuf ou divorcé  9 173 $9 Nul 17 088 $ 50 % 

Couple, conjoint 65 ans et plus  6 082 $/conjoint  Nul 22 560 $ (revenu familial)  50 % 

 

 

Le montant de la prestation a été établi  avec les dernières prestations mensuelles disponibles, soit celles d'avril, 

mai et juin 2015. Les prestations étant révisées trimestriellement en fonction de l' IPC. Quant aux seuils, ils 

co rrespondent à ceux utilisés pour l'année 2014 (ces seuils sont également indexés chaque  année en fonction 

de l'IPC). Les autorités fiscales ne considèrent  pas le SRG comme étant un revenu au sens de l'impôt et n'est 

donc pas imposable (Cependant la PSV dem eure  imposable).  

 

 Afin de ne pas alourdir la compréhension du SRG, nous avons convenu de ne pas mettre l'emphase sur deux 

autres prestations , qui sont de natures  transitoires (60 à 64 ans) , et qui viennent assister les gens plus démunis au 

moment où ils s 'apprêtent à convoiter leur retraite. La prestation de l'allocation et celle de l'allocation au 

                                            
9 Inclus les prestations complémentaires pour les gens à très faible revenu. Pour cette portion du SRG (620 $/année pour un cél ibataire), le 

remboursement est de 25 % pour chaque dollar de revenu (sauf SRG, PSV et premier 3 500 $ de revenu d'emploi)  qui excède 2 000 $ (célibataire). La 

prestation complémentaire devient nulle lorsque le revenu atteint 4 480 $ (célibataire). À des fin s de simplification, nous n'avons p as tenu compte 

dans nos différents calculs de la particularité du taux de remboursement de 25 % pour la portion des prestations complémentai res.  

http://wikifisc.uqtr.ca
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survivant peuvent intervenir dans le calcul du SRG. Pour ceux qui sont intéressés par ces mesures, je vous invite à 

consulter cette page  Web  de l'ARC pour y tro uver plus d' information s, dont des tableaux permettant de 

déterminer les différentes prestations disponibles selon les revenus attribuables aux contribuables.  

 

 

Prestations du programme de la sécurité de la vieillesse   

 

 

¶ La récupération d u SRG et les TEMI 

 

Si la maitrise du  mode de calcul et du  facteur de réduction de la PSV constituent un enjeu majeur d ans la  

planification de la  retraite  pour la classe moyenne, les mêmes enjeux sont mis à l'épreuve pour la classe à 

revenus modeste s, mais cette fois -ci, au niveau de la préservation du SRG . Ce défi est d'autant plus important si 

l'on considère que le taux de récupération du SRG est de 50 %, et ce, dès le premier dollar gagné.  Le principe 

et l'objectif étant le même  que celui expliqué lorsque nous présentions la PSV, nous nous contenterons, ici, de 

mettre en lumière les particularités du calcul de la récupération du SRG.  

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

Sans pour autant le cautionner, l'effet d'un TEMI aussi élevé pour des gens qui visent à co mbler des besoins de 

première nécessité  contribue grandement à la tentation pour ceux -ci de générer des revenus qui ne sont pas 

facilement contrôlables aux fins fiscales (communément appelé le "travail au noir").   

 

 

Réduction de 50 % du 

SRG à compter du 

premier dollar de 

revenu  

 

 

La PSV et le SRG ne 

sont pas inclus dans le 

revenu utilisé pour 

calculer la réduction 

du SRG 

 

 

Le premier 3 500 $ de 

revenu d'emploi n'est 

pas inclus dans le 

revenu utilisé pour 

calculer la réduction 

du SRG 

 

 

Pour les couples le 

revenu utilisé pour 

calculer la réduction 

du SRG représente les 

revenus combinés des 

deux conjoints  

1 2

1 
3 4 

http://www.servicecanada.gc.ca/fra/services/pensions/sv/paiements/index.shtml?utm_source=vanity+URL&utm_medium=print+publication,+ISPB-185,+ISPB-341&utm_term=/svmontants&utm_content=Mar+2013,+fre&utm_campaign=OAS+Pension+2013,+Benefits+for+Low+Income+Seni
http://www.servicecanada.gc.ca/fra/services/pensions/sv/paiements/index.shtml?utm_source=vanity+URL&utm_medium=print+publication,+ISPB-185,+ISPB-341&utm_term=/svmontants&utm_content=Mar+2013,+fre&utm_campaign=OAS+Pension+2013,+Benefits+for+Low+Income+Seni
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¶ EXEMPLE 7-2 

 

Prenons le cas d 'un couple de retraité, tous les deux âgés de 68 ans. Voici les revenus gagnés par chacun 

d'entre eux, avant la détermination de leur prestation de SRG. L es revenus se ventilent de la manière suivante:  

 

  Madame         Monsieur  

 

  Rente de la RRQ     1 580 $  Rente de  la RRQ    1 180 $ 

  PSV      6 765 $  PSV      6 765 $ 

  REÉR      1 225 $  CÉLI (Encaissement)    3 225 $ 

  Revenu d'emploi     2 555 $  Revenu d'emploi     4 555 $ 

 

Nous aimerions savoir quel sera le montant de SRG que chaque conjoint recevra durant l'anné e en cours.  

 

Détermination du revenu sur lequel s'applique la réduction de 50 %  

 

  Rente de la RRQ   2 760 $  

  REÉR    1 225 $ 

  Revenu d'emploi   1 055 $10 

 

 

Calcul du SRG  

 

  Montant maximum par conjoint  6 082 $  

  Moins: réduction du SRG   1 260 $10 

 

 

Maintenant, déterminons le montant qui sera disponible au couple pour assumer son train de vie de retraite.  

                                            
10 (2 555 $ < 3 500 $ exemption sur revenu d'emploi) + (4 555 $ - 3 500 $ = 1 055 $) 

     5 040 $/2 * 50 % = 1 260 $ 

1 

Revenu servant de calcul au SRG 5 040 $  

2 

SRG pour chaque conjoint 4 822 $ 














































































































































































































































































































































































































































































































































































