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      Préface


      La retraite est morte, vive la retraite !


      La retraite, vous y pensez ? J’ai interrogé des milliers de Français pendant plus d’un an à travers la campagne de communication de La Financière de l’Échiquier, la société de gestion d’actifs que j’ai créée. Il est maintenant l’heure d’apporter des réponses à cette question qui nous intéresse tous.


      À 55 ans, entrepreneur et dirigeant, je n’ai pas de Rolex au poignet mais une vraie conscience du temps qui passe. Le temps passé, ce sont vingt-cinq ans consacrés à la gestion de l’épargne des Français. Et le temps à venir ? C’est vers lui que je me tourne dans cet ouvrage. Non pas mon avenir, mais celui de tous les citoyens concernés, quelle que soit leur activité quotidienne, par une préoc-cupation commune : qu’adviendra-t-il quand cette activité s’arrêtera ?


      Cette préoccupation est au cœur de mon métier. À ceux qui le connaissent mal, je l’explique ainsi : « Mon travail consiste à gérer la retraite des Français. » Car, depuis vingt-cinq ans, j’aide mes clients à préparer leur avenir en faisant fructifier leur épargne. Depuis vingt-cinq ans, je répète inlassablement que l’investissement dans 
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      les entreprises et dans l’économie réelle est le meilleur des place-ments de long terme. Et, pour les années futures, je veux aller plus loin avec un véritable engagement citoyen : participer à la construction de nouvelles solutions permettant à chacun d’épargner individuellement pour se bâtir un complément de retraite.


      Pourquoi m’investir aujourd’hui dans ce projet ? Parce que je crois profondément que chaque individu doit pouvoir mesurer les enjeux d’une bonne épargne et les risques d’une retraite mal préparée afin de prendre les décisions économiques adéquates. Cette conviction est le fruit de nombreuses années de réflexion sur l’épargne longue et d’une pratique quotidienne des marchés boursiers. Mais elle semble de nos jours bien éloignée de celle de l’opinion publique. Quelle signi-fication chaque Français accorde-t-il au mot « retraite » ? C’est clairement une source d’anxiété considérable pour les plus âgés d’entre nous et un non-sujet pour les plus jeunes qui ignorent superbement la question. Ce n’est que très rarement un motif d’épargne et encore moins d’investissement en actions.


      Pourtant, compte tenu de l’état du système actuel, nous sommes tous concernés par l’avenir de nos retraites, quels que soient notre âge et notre situation sociale. C’est mathématique : un régime dont le déficit s’élève à 10 milliards en 2014 et atteindrait 15 milliards en 2017 selon les prévisions du Conseil d’orientation des retraites (COR) ne peut pas continuer à verser 1 400 euros par mois à 15,5 millions de retraités. Faut-il s’en alarmer ? Sûrement, mais d’autres voix plus puissantes que la mienne s’élèvent dans le vide depuis des années. Il me semble plus utile de consacrer notre énergie à bâtir l’organisation 


      

        

          

            Et si la retraite (re)devenait l’affaire de chacun d’entre nous ?
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				du futur : celle qui garantira notre avenir et celui de nos enfants, celle qui recréera la confiance entre les générations.

				« Traiter la question des retraites, c’est renouveler le contrat entre les générations », assurait déjà Michel Rocard dans son livre blanc sur les retraites en 19911. Dix ans plus tard, le premier rapport du COR de décembre 2001 lui faisait écho en se donnant la mission de « renouveler le contrat social entre les générations ». Or, dans notre pays, ce contrat de confiance repose quasi essentiellement sur l’État-providence bâti dans l’Europe de l’après-guerre, suivant le modèle dit « conservateur » : la solidarité est basée sur le lien social, les cotisations sociales sont basées sur le lien salarial et les revenus, la retraite est basée sur le principe de répartition. 

				Alors que ce modèle atteint désormais ses limites, j’invite chaque Français à se poser une question simple : et si la retraite (re)devenait l’affaire de chacun d’entre nous ? Certains pays font déjà la place à l’épargne-retraite individuelle en supplément des dispositifs obligatoires publics et des régimes complémentaires professionnels (obligatoires ou facultatifs).

				Je suis persuadé que cette « troisième voie » de l’épargne indivi-duelle est le seul moyen de garantir au final non seulement la pérennité mais aussi l’équité de nos retraites. L’équité intragénéra-tionnelle, d’une part, en permettant à chaque individu de redevenir acteur et responsable de son avenir. Et l’équité intergénérationnelle, d’autre part, en incitant chaque génération à cotiser pour soi et pour ses enfants, replaçant ainsi la solidarité dans le cadre familial et surtout dans une optique de long terme.

				C’est à la lumière d’exemples venus d’ailleurs mais aussi de références historiques, de nombreux éclairages d’experts et de mon propre témoignage d’investisseur que je propose dans cet ouvrage 

			

		

	
		
			
				un système d’épargne-retraite alternatif, simple et familial. Mon objectif n’est pas d’apporter un énième point de vue sur les réformes en cours ou à venir ni sur l’éternel débat « capitalisation contre répartition ». J’aspire seulement à partager ma vision optimiste de l’épargne en actions et de son formidable potentiel pour redonner confiance en l’avenir aux Français de tous horizons… et de tout âge. Car, pour chacun d’entre nous, l’avenir se prépare dès maintenant !

				1Didier Le Menestrel

				
					1. Livre blanc sur les retraites : garantir dans l’équité les retraites de demain, préface de Michel Rocard, avril 1991.
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				La question de l’implication de l’État dans le système de retraite, et de ses limites, n’est pas nouvelle. En 1850, l’économiste Frédéric Bastiat fait preuve d’un talent visionnaire lorsqu’il décrit dans ses Harmonies économiques les risques de l’interventionnisme de l’État et de sa substitution à la responsabilité de chacun.

			

		

	

  

    

      Extrait des Harmonies économiqueS de Frédéric Bastiat (1850)


      « J’ai vu surgir spontanément des sociétés de secours mutuel, il y a plus de vingt-cinq ans, parmi les ouvriers et les artisans les plus dénués, dans les villages les plus pauvres du département des Landes. […] Dans toutes les localités où elles existent, elles ont fait un bien immense. […]


      Leur écueil naturel est dans le déplacement de la Responsabilité. Ce n’est jamais sans créer pour l’avenir de grands dangers et de grandes difficultés qu’on soustrait l’individu aux conséquences de ses propres actes. Le jour où tous les citoyens diraient : “Nous nous cotisons pour venir en aide à ceux qui ne peuvent travailler ou ne trouvent pas d’ouvrages”, il serait à craindre […] que bientôt les laborieux ne fussent réduits à être les dupes des paresseux. Les secours mutuels impliquent donc une mutuelle surveillance, sans laquelle le fonds des secours serait bientôt épuisé. Cette surveil-lance réciproque […] fait la vraie moralité de l’institution. C’est cette surveillance qui rétablit la Responsabilité. […] 


      Or, pour que cette surveillance ait lieu et porte ses fruits, il faut que les sociétés de secours soient libres, circonscrites, maîtresses de leurs statuts comme de leurs fonds. […] 


      Supposez que le gouvernement intervienne. Il est aisé de deviner le rôle qu’il s’attribuera. Son premier soin sera de s’emparer de toutes ces caisses sous prétexte de les centraliser ; et, pour colorer cette entreprise, il promettra de les grossir avec des ressources prises sur le contribuable. […] Ensuite, sous prétexte d’unité, de solidarité (que sais-je ?), il s’avisera de fondre toutes les associations en une seule soumise à un règlement uniforme.
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      Mais, je le demande, que sera devenue la moralité de l’institution quand sa caisse sera alimentée par l’impôt ; quand nul, si ce n’est quelque bureaucrate, n’aura intérêt à défendre le fonds commun ; quand chacun, au lieu de se faire un devoir de prévenir les abus, se fera un plaisir de les favoriser ; quand aura cessé toute surveillance mutuelle, et que feindre une maladie ne sera autre chose que jouer un bon tour au gouvernement ?


      Le gouvernement, il faut lui rendre cette justice, est enclin à se défendre ; mais, ne pouvant plus compter sur l’action privée, il faudra bien qu’il y substitue l’action officielle. Il nommera des vérifi-cateurs, des contrôleurs, des inspecteurs. On verra des formalités sans nombre s’interposer entre le besoin et le secours. […]


      Les ouvriers ne verront plus dans la caisse commune une propriété qu’ils administrent, qu’ils alimentent et dont les limites bornent leurs droits. Peu à peu, ils s’accoutumeront à regarder le secours en cas de maladie ou de chômage, non comme provenant d’un fonds limité, préparé par leur propre prévoyance, mais comme une dette de la Société. Ils n’admettront pas pour elle l’impossibilité de payer, et ne seront jamais contents des répartitions. L’État se verra contraint de demander sans cesse des subventions au budget. Là, rencontrant l’opposition des commissions de finances, il se trouvera engagé dans des difficultés inextricables. Les abus iront toujours croissant et on en recalculera le redressement d’année en année, comme c’est l’usage jusqu’à ce que vienne le jour d’une explosion. Mais, alors, on s’apercevra qu’on est réduit à compter avec une population qui ne sait plus agir par elle-même, qui attend tout d’un 
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				ministre ou d’un préfet, même la subsistance, et dont les idées sont perverties au point d’avoir perdu jusqu’à la notion du Droit, de la Propriété, de la Liberté et de la Justice. »

				L’analyse de Frédéric Bastiat sur les risques d’un système de retraite centralisé, parue dans les Harmonies économiques en 1850, était juste puisque ses craintes se sont en partie réalisées, notamment sur l’idée que la population ne sait plus agir par elle-même et attend tout de l’État-providence, qui doit de son côté nommer des contrô-leurs et multiplier les formalités avant le versement de la pension. Bien sûr, il n’est pas question de faire table rase du système de retraite actuel mais de se préparer à son sort inévitable : il viendra un moment où les gouvernants avoueront qu’ils n’ont plus les moyens d’assurer les retraites de leurs concitoyens et qu’ils devront en passer par une réduction drastique des pensions pour éviter la faillite. C’est d’ailleurs une des premières mesures que demande le Fonds Monétaire International (FMI) quand il arrive à la rescousse d’un pays en banqueroute, comme au Portugal, en Espagne ou en Grèce.
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