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Emprunt EDF ou National
et si c’était une fausse

bonne idée 2 (1)

ue ce soit celui d’'EDF ou le grand emprunt national ou tout autre emprunt, I’appel a I’épargne

publique est toujours présenté comme 'affaire du moment. C’est donc une grande question

récurrente, surtout en temps de crise. Aussi vous aurez du mal a y échapper et le débat arrivera
stirement jusqu’a votre table, entre la poire et le fromage. Avant méme de savoir ce qu'il faut faire, il me
parait important de comprendre ce qu’est un emprunt national et comprendre comment fonctionne une
obligation. Il restera ensuite a savoir si cela peut correspondre a la stratégie patrimoniale que vous avez mise
en place. Car rien n’est pire que de choisir des solutions (des médicaments) sans méme connaitre vos besoins
réels ou de quoi vous souffrez, le tout sans effectuer un examen de votre situation, un bilan patrimonial
(auscultation) ni aucune analyse de votre situation. Il est bien siir souhaitable de prendre des conseils (une
ordonnance) aupres d'un intermédiaire qualifié et indépendant (médecin), habilité a vous guider dans votre
démarche patrimoniale. Vous seriez d’ailleurs étonné de savoir le nombre de personnes qui pratiquent cet
exercice sans aucune légitimité (banquiers, assureurs, journalistes, responsable de caisse de retraite,

belle-mere, etc.).

B Pourquoi un emprunt ?

Rappelons quelques évidences... pas évidentes pour tout le mon-
de, comme vous pourrez le juger a travers les propos tenus par
radio bistro, certains journalistes, hommes politiques, etc. II faut
savoir que I'Etat a un budget comme vous et moi. Il ne peut distri-
buer que l’argent qu'il a. Et pour avoir de l'argent, il est obligé
d’en prendre a ceux qui en gagnent. Prenons un exemple pour
mieux comprendre les choses. Imaginez une ferme ('Btat) avec
une grande batisse dans laquelle cohabite toute une famille sur
plusieurs générations (vous, moi, les autres). Il y a les grands pa-
rents (les retraités), les parents (les actifs) et les enfants. Si tout le
monde reste assis sur une chaise sans travailler, il ne va pas y avoir
grand-chose a manger dans les assiettes. On comprendra donc
trés vite que la richesse de cette ferme dépend du nombre d’actifs
qui travaillent. Et parmi ceux qui travaillent (au sens large du ter-
me), il y a ceux qui travaillent dans les champs et qui ramenent de
l'argent en vendant la récolte et le bétail (travailleurs du secteur
privé) et ceux qui travaillent a la ferme pour que tout soit pres
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(repas, linge, etc.) en rentrant du travail (fonctionnaires). Les en-
fants sont les travailleurs de demain, les grands-parents, les tra-
vailleurs d’hier. On comprend vite que tout ce petit monde arrive-
ra a vivre si un certain équilibre est préservé. Il ne peut y avoir que
des fonctionnaires car il faut bien ramener de 1'argent pour vivre.
Il ne peut y avoir que des travailleurs du secteur privé car il faut
bien s’occuper de la vie a la ferme. Sans enfant, point d’avenir.
Sans retraité... moins de dépenses! On comprend du méme
coup le probleme des retraites. Avec I'augmentation de 1'espéran-
ce de vie, la diminution de l'age de la retraite (voire les préretrai-
tes) et la baisse de la natalité, on se retrouve avec les grands-
parents et les arrieres grands-parents a nourrir avec non plus (par
exemple) 10 actifs qui travaillent mais seulement 5. Et sur les 5, s'il
y en a un qui ne veut plus aller travailler (gréve), un autre qui perd
son emploi (chémage), les seules ressources de la ferme seront
obtenues avec les 3 travailleurs restants. Il faudra donc prendre
une partie de leur argent (unpots) pour le redistribuer aux autres.
A plus grande échelle, cest exactement ce que fait I'Etat. 1l ne
fabrique pas d’argent, il prend a ceux qui en ont pour le donner
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Retraite Madelin™

faut-il faire un versement
complémentaire en fin
d’année ?

La retraite Madelin est souvent présentée
comme une défiscalisation de derniere
minute  particulierement - avantageuse.
Rien n’est plus faux. Il ne s’agit que d'un
report fiscal puisque votre rente sera, par
la suite, imposée dans votre tranche mar-
ginale d'imposition. Faites le compte :
combien allez-vous « économiser » d'im-
pots pendant la constitution de votre capi-
tal retraite et combien allez-vous en géné-
rer avec la rente au moment de votre re-
traite ? Etes-vous siir d’étre gagnant ?
Cest possible, en effet. A condition de
mourir jeune. Mais si vous faites ce pari,
le choix d'un produit a sortie en rente
obligatoire n’a aucun sens !

Cette rente fiscalisée a vie est a opposer
aux rentes que l'on peut également se
constituer mais avec soit un fort abatte-
ment fiscal, soit une franchise totale d'im-
pots a vie. Ce qui n’est pas rien ! Une fois
que l'on a éliminé ce faux avantage fiscal,
que reste-t-il a cette solution retraite ?
Grace a la retraite Madelin, vous aliénez
votre capital a vie. Sauf cas extréme
(invalidité totale, faillite), vous ne pourrez
jamais récupérer tout ou partie de votre
capital. Ni pour vous sortir d"une situation
financiere difficile, ni pour aider vos en-
fants, ni pour acheter votre maison, ni
pour investir dans votre travail. Et quand
bien méme une maladie a lissue fatale
rapide vous surprendrait, vous ne pourriez
pas en profiter pour vivre vos derniers
moments comme vous l'entendez.

Mon message est clair : n‘ouvrez pas de
contrat retraite Madelin (ou PERP) !!! Si
cela est déja fait, il ne vous reste plus qua
le transférer vers un bon contrat pour
obtenir une meilleure rentabilité. La durée
du placement est telle que ce choix est
primordial. Surtout, fuyez au plus vite les
contrats a points comme le Capimed (et
bien d’autres) qui n‘utilisent ce systeme
que pour cacher une rentabilité médiocre
sans hésiter a mentir sur les chiffres de
rendement annuel. Si vous avez un doute
sur mes affirmations, il vous suffit de de-
mander la valeur de transfert de votre
contrat ou le niveau des provisions mathé-
matiques que vous détenez. Je me ferai un
plaisir de vous calculer gracieusement la
rentabilité annuelle réelle en fonction des
dates de versements que vous avez effec-
tués. Le résultat mathématique, implaca-
ble, n’a rien a voir avec un discours com-
mercial. I s’agit simplement d'une vérité
sur la qualité de votre placement.
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aux autres. La difficulté de I'exercice consis-
te a savoir combien prendre et a qui et
combien donner. Si vous prenez trop a
ceux qui gagnent, ils risquent de partir vivre
dans une autre ferme (fuite des riches a
I'étranger pour éviter I'ISF) et cela découra-
ge ceux qui pourraient travailler (pourquoi
se lever le matin si c’est pour tout donner
ensuite aux impdts alors que l'on est nourri
sans rien faire par ceux qui travaillent ?).
Sl n’y a plus assez d’enfants, il faudra faire
venir d’autres personnes a la ferme
(ouverture des frontieres aux immigrés). S'il
y a trop de personnes a la retraite, on retar-
dera I'age de la retraite.

En gardant a I'esprit cet exemple trés basi-
que, vous comprendrez mieux les décisions
politiques et économiques qui ne sont pas
toujours plaisantes. Tout est ensuite une
histoire de dosage. Comme en cuisine, il ne
suffit pas de mettre du sel pour que ce soit
bon. Encore faut-il mettre la bonne dose au
bon moment.

Pour revenir a notre ferme, chaque famille
gagne son argent mais verse une partie de
ses revenus dans un pot commun qui servi-
ra a assurer le quotidien. La situation est
telle qu'il n'y a plus assez d’argent dans la
cagnotte générale pour nourrir tout le
monde. Il va donc falloir trouver une solu-
tion : emprunter de l'argent. Et vous avez
I3, la raison du grand emprunt national.
L’Etat (la ferme) a besoin d’argent.

B A qui emprunter ?

Avec la crise, certains actifs qui habitent la
ferme n’arrivent plus a vendre ce qu'ils
produisent. D’autres estiment que les
conditions de travail deviennent trop dures
et ils se mettent en greve. Au début, les
administrateurs de la ferme (le gouverne-
ment) ont pioché dans la cagnotte afin de
contenter tout le monde. Ceux qui avaient
perdu leur emploi ont continué a recevoir a
manger (allocation chémage). Mais a ce
rythme, les caisses étant bient6t vides, il
faut emprunter de l'argent pour pouvoir
nourrir tout le monde. A ce moment 13, il
existe deux solutions. Soit on emprunte a
d’autres fermes (emprunt d’Etat — OAT:
Obligations Assimilables du Trésor), soit on
demande aux habitants de la ferme s'ils
veulent bien préter sur leur économie per-
sonnelle afin d’alimenter la caisse générale
(emprunt national). On peut panacher les
deux solutions. Evidemment, pour inciter a
préter de 'argent, on y assortira des intéréts
d’emprunt et parfois des avantages particu-
liers (fiscaux). Car pour celui qui préte de
l'argent, l'opération n’est pas sans risque,
contrairement a ce qui est souvent annon-
cé. Il pourrait tres bien ne jamais revoir son
argent si la ferme ('emprunteur) ne voit
pas sa situation s’améliorer afin de pouvoir

rembourser I'emprunt. De plus, préter de
l'argent c’est ne plus pouvoir en disposer
pour soi. Et cela a un cofit. Imaginez que je
vous dise que je vous donne 100 k€ tout de
suite ou dans 30 ans. Vous comprendrez
vite que cela ne revient pas au méme.

Le taux d'intérét de I'emprunt sera donc
fonction de la situation financiere de la
ferme et de la durée du crédit. Si le taux
n’est pas assez élevé, personne ne voudra
préter son argent. Le corollaire de la chose,
c’est que plus le taux est élevé, plus il y aura
d’intéréts a rembourser. Et devinez qui va
les payer ? Les habitants de la ferme (la
population) en prenant sur la cagnotte. Il
faudra donc se restreindre ensuite sur les
dépenses de nourriture (de chomage), d’é-
quipement, etc. Sauf a trouver un moyen
de faire rentrer plus d’argent en travaillant
plus. Ou bien encore en supprimant certai-
nes dépenses (mais cela va forcément mé-
contenter certains).

A Theure actuelle, le taux d'intérét du
grand emprunt n’est pas décidé. De méme,
on ne sait pas si cela sera fait uniquement
aupres des particuliers (habitants de la
ferme) ou a travers des OAT (habitants
extérieurs a la ferme). On ne connait pas
non plus la durée du prét. Ce quil faut
savoir, c’'est que I'emprunt coiltera des intéréts
et que ces intéréts seront plus élevés aupres des
particuliers afin de rendre 'opération sédui-
sante et donc réussie. On retrouve ici la pro-
blématique du Livret A dont le taux est,
officiellement, fait pour suivre l'inflation. En
clair, le Livret A ne vous rapporte rien, il
vous protége simplement de la dévaluation
de votre argent. Mais pour contenter la
population, lorsque I'inflation est proche de
0, on laisse le Livret A a 1,25 %, ce qui pé-
nalise finalement les logements sociaux
(argent du Livret A sert a financer les lo-
gements sociaux).

Ce qui est amusant a ce niveau, c’est de
voir la satisfaction des particuliers pour un
taux de rémunération élevé. Or, pour payer
ces intéréts, I'Etat n’aura pas d’autres solu-
tions que de prendre de l'argent... a ces
mémes particuliers. C'est d’ailleurs exacte-
ment ce qui s'est passé avec l'emprunt
EDF. Le taux était assez élevé et EDF a
donc augmenté ses tarifs. Officiellement,
cela n’était que pur hasard bien sfir. Mais il
n’y a pas de mystere. Les intéréts de 'em-
prunt d’EDF sont payés par nos factures !
Tout comme les intéréts du grand emprunt
national seront payés par nos impots.

A ce niveau 13, il est intéressant de com-
prendre que pour rendre I'opération attrac-
tive, 'Etat se verrait obligé d’offrir un taux
de rendement relativement élevé. Alors
qu'en réservant l'emprunt aux marchés
financiers, le taux sera bien plus bas et cela
nous colitera donc bien moins cher en
impdts. ™ (a suivre...).
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Etes-vous pour
le photoco... pillage ?

Ami lecteur. Notre Leftre spécialisée est
largement photocopiée et dupliquée. D'un
cOté, cela montre a quel point sa qualité est
appréciée et son utilité reconnue. Rien
d’étonnant a cela : c’est la seule publication
spécialisée réellement indépendante desti-
née aux médecins dans ce domaine. C'est-
a-dire sans aucun recours a la manne pu-
blicitaire directe, ou plus insidieuse, indi-
recte.

Et d'un autre c6té, la duplication sans auto-
risation de notre Lettre, outre qu’elle est
illégale, nous prive des ressources financie-
res correspondantes et, au final, vous prive
d’informations décisives en matiere de

gestion. Notre indépendance et la qua-
lité de cette Lettre reposent sur nos
seuls lecteurs abonnés. C'est-a-dire sur
ceux qui sont préts a mettre le prix dans de
l'information de qualité, hautement renta-
ble. Pour les autres, opportunistes et adep-
tes du photoco-pillage, voici quelques
rappels utiles, afin de leur éviter la surprise
d’une citation en justice au titre du Code
de la propriété intellectuelle par notre ser-
vice juridique...

e Lecteurs individuels : la reproduction
de tout ou partie de la présente Lettre n’est
autorisée qu’en vue d"un usage exclusive-
ment personnel et individuel. La duplica-

tion par mailing-liste est notamment stric-
tement interdite.

e Lecteurs institutionnels (Ordres des
médecins, Syndicats, Associations profes-
sionnelles, Enseignants du 3eme cycle,
etc.) et sociétés commerciales (presse mé-
dicale, sites Internet, etc.) : les contenus de
la présente Lettre sont protégés : il est in-
terdit de les reproduire intégralement ou
partiellement sur quelque support que ce
soit, y compris les sites Internet, sans auto-
risation expresse de Média-Santé (art. L 122-
4, L 122-5 et L 335-3 du Code de la pro-
priété intellectuelle — Ce délit est puni de
3 ans de prison et 300 000 € d’amende. ®
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