
Le nouvel Economiste - n°1607 - Du 05 au 11 avril 2012 - Hebdomadaire 1Le nouvel Economiste - n°1607 - Du 05 au 11 avril 2012 - Hebdomadaire 1

Elle court, elle court la “mélonchon-
nite aiguë”,cette sorte d’hallucination
collectivecollecticollecti  qui veut faire croireque par
la seule magie du verbe - et le temps
d’une campagne ! -,tout rederr vient edeede pos-
sible : le retour de la retraite à 60 ans à
taux plein,le remboursement à 100 %
de toutes les dépenses de santé, la ti-
tularisation des 800 000 précaires précairprécair de la
fonction ff publique,l’augmentation des
bourses d’études...Ah ! comme on vou-vv
drait pouvoir le suivre, Je, ean-Luc Mé-
lenchon, quand il avance ses
propositions “révolutionnaires”olutionnairolutionnair capa-
bles selon lui de créer le “cercle ver-
tueux ... Lire p.7

Faut FF pas rêver rêvrêv !
Une mesure à contresens
qui toutefois touteftoutef en dit long
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JEAN-LUC MELENCHON

Quels que soient les sondages,que Fran-FrFr
çois Hollande ou Nicolas SarkSarSar ozy kk soit an-
noncé comme premier prpr ou second,ou vice
versa, il est un point sur lequel ils sontsa,
concordants : il s’agit de la progressionr
constante de Jean-Luc JJ Mélenchon.MélencMélenc Et
celle-ci,si elle restait rr stable sta ou même ve-
nait à continuernait à continnait à contin , ueruer change beaucoup descc
donnes de ce scrutin,à gauche gaucgauc comme à
droite...drdr Lire LirLir p.4

Le filon 
de l’indignation
Sa progprpr rogog ession rr constante est 
finalement un problème prpr pour
tous les candidats. Ou presqueprpr

AFFAIRESFFFF PUBLIQUES, ENTREPRISES,ECONOMIE SOCIALE

Aurayon rayray “nouveautés”“nouv“nouv  ceautés” hez  c c Virgin r et la
Fnac,la tendance est au pamphlet,le ton
à l’indignation et la paroparpar le,à l’accusation.
Idéalement nominativenominatinominati . Exemples ré-
cents de cette tendance au “J’accuse”: le
livrlili e vrvr de Pascal PP Boniface - Les Intellectuels

faussairesfaussairfaussair - qui,de BHL à Caroline CarCar FourFF estourour ,
s’attaque aux “intouchaintoucintouc bles”haha du débat in-
tellectuel et aux “contre-vérités”“contr parti-partiparti
sanes qu’ils assènent... Lire p.8

BUCHER MEDIATIQUE

Chasse 
aux sorcières
Les nouveaux nouvnouv inquisiteurs inquisiteurinquisiteur
se livrlili ent vrvr à des attaques 
ad nominem, fnominem, aute  f f de pouvoirpouvpouv
s’en prendrprpr e endrendr aux systèmes
de pensée

CAROLINE CASTETS

MICHELE COTTA

Squeezé entre entrentr deux tonitruants tribuns :
telle est la délicate situation de FrançoisFrFr
Hollande,bousculé à la fois ff par Nicolas
SarkSarSar ozy kk et Jean-Luc JJ Mélenchon.MélencMélenc Le pre-prpr
mier chercc cherher he cc à le fairff e airair passer pour un fai-ff
ble, un laxiste,un incapable.incapaincapa Le second
veut vv le forcer rr à gauchir gaucgauc son progprpr ramme,rr
condition implicite de bons reports decondition implicite de bons rcondition implicite de bons r
voix.vv Le candidat socialiste tente de res-rr
ter impavide...impaimpa                                  vide... Lire LirLir p.4

Hollande 
en tenaille
Le candidat socialiste est 
coincé entre entrentr SarkSarSar ozy kk et 

MélenchonMélencMélenc

SYLVIEYLYL PIERRE-BROSSOLETTE

PHILIPPE PLASSART
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Fukushima et les abeillesa
Le point aveugle de toutes les catastrophes

PAUPP L-HENRI MOINET Lire LirLir p.38
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LL’’L’LLL’Laarrtrtrtrrtrtrr dd’’aauauauauaa jujujoouurrdd’’hhuuii
Violences mexicaines
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VIEUX DEMONS

Casse-cou ! A la favfafa eur vv de la campagne
électorale,électorélector la France FrFr a renoué avec son
vieux démon,le déni de réalité.A la mi-
janviejanjan r,le pays papa s’angoissait devdede ant vv les
conséquences de l’abaissement l’al’a de son
AAA par Standard and Poor’d and Pd and P s et leoor’oor’ s
candidats à la présidentielle avaient
promis – juré – de ne rien promettre.omettromettr
Depuis lors,comme la menace du ca-
taclysme tacltacl semble avoir avav fait ff pschitt,pscpsc tou-
tes les mauvaises habitudes – ou
presque prpr – sont revenues nn au galop. Exit
la volonté de bien se tenir, enirenir revoilà revrev le re-
lâchement budgétaire.udgétairudgétair “Chaque jour

qui passe apporte son lot ll de mesures mesurmesur nou-
velles non financées”, financées”financées” constate,non sans

inquiétude,Eudoxe Denis,directeurdir
des études à l’Institut de l’entreprisel’entrl’entr
et responsarr ble esponsa de la cellule chiffrageffrffr
des propositions prpr des candidats à la pré-
sidentielle. De fait, la machine macmac à tirertirtir
des traites sur l’avl’al’a enir, enirenir mise à l’arrêt
quelques semaines à la fin ff de l’année
dernière,dernièrdernièr s’est remise rr à fonctionner ff de
plus belle.Tel jour c’est Nicolas Sar-SarSar
kozy qui annonce la hausse de 1,5 %
des pensions du régime général générgénér et de
4,5 % du minimum minimminim vieillesse,tel autreautrautr
jour c’est son challenger cc François FrFr Hol-
lande qui promet prpr de valider vv les années
d’études pour le décompte des tri-
mestres estrestr de la retraite.trtr Deux exemplesee
parmi d’autres d’autrd’autr : allongement du congé
parental à gauche,gaucgauc allégement des

droits de mutation à droite,etc.“Les
bonnes intentions du débudédé t se sont éva-
nouies et le souci ss affiché afficaffic par les candidats
de financer à l’euro près toute mesurede financer à l’euro près toute mesurde financer à l’euro près toute mesur
nouvelle a été progressivement progrprogr perdu”,erdu”erdu”
observeobserobser l’expert.Un laxisme inévita-
ble de la part de candidats à la
conquête du pouvoir ? Ne dit-on pas
aussi que les promesses n’engagent
que ceux qui les reçoivçoiçoi ent ? vv Peut-êtrPP e.eut-êtreut-êtr
Cette dérivedéridéri de campagne n’en est pas
moins dangereuse dangerdanger car elle est à mille
lieues de l’indispensable l’indispensal’indispensa message qu’il
faudrff ait audraudr fairff e airair passer : la discipline bud-
gétaire gétairgétair s’impose à la France,FrFr élection
ou pas élection. Célection. et impératimpérmpér f,si nous
ne voulons vv pas l’assumer volontairvv e-olontair
ment, les marchés cc se charcc gerharhar ont de

nous le rappeler , avec la brutalité
qu’on leur connaît maintenant.Mais
ce jour-jourjourlà,- il sera serser alors aloralor trop trtr tard tartar de pleu-
rer le lait qui a quitté la casserole.cassercasser
Le fait ff est remarrr quaemaremar ble qua et inquiétant :
au cours de la campagne électorale,
aucune réduction de dépenses signifi-
cativecaticati  n’a été annoncée. Hormis la
poursuite de la décrue des dépenses
du ministère ministèr de la Défense inscrite
dans la loi de progprpr rogog ammation rr militairemilitairmilitair
et le non-renouvellement de tous les
départs à la retraite des fonctionnaiff -
res, rr motus et bouches boucbouc cousues sur les
restrictions.Economie est devedede nue nn le
gros mot de la campagne.Celui qu’il
faut surtout éviter de dire.dirdir .. Lire LirLir p.6

Attention,les marcmarmar hés cc votent vv aussi
Les promesses non financées repartent de plus belle

PHILIPPE PLASSART

JEAN-MICHEL LAMY

Ne touche touctouc pas à ma démocratie sociale !
Pourtant PP la faible fafa reprere résentatipp vité résentatirésentati des syn-
dicats, salariés comme patronaux,patrpatr inter-
pelle la démocratie démocrdémocr politique. Ppolitique. our  P P signer
des accords accoraccor de flexiexex bilité, au nom par
exemple ee de la compétitivité compétiticompétiti de l’industrie,
encore encorencor faut-il des partenaires partenairpartenair puissants.
Côté Medef, MedefMedef certains rêvent rêvrêv d’une fusion
avec avav la CGPME.C’est une rêverie.rêvrêv Côté
CGPME, certains imaginent mesurer mesurmesur leur
audience en organisant oror une consultation
nationale des employeuroyeoye s.urur C’est un crime
de lèse- majesté. Lmajesté. ’UIMM  L L a donc suspendu
sa cotisation en raprara pelant que la légitimité
d’un syndicat patronal atratr vient de l’adhésion
des entreprises entrentr et pas des urnes.A ce jour,jourjour
seul le candidat Nicolas SarkSarSar ozy kk a promis,prpr
en passant par “la voie vovo du référendum”,référréfér de
bousculer ce monde figé des organisationoror s
syndicales.“Si un accord n’est pas possible”,possible”possible”

a-t-il précisé ...      ... Lire LirLir p.2

La démocratie sociale à la française
Le patronat patrpatr organise oror sa représentatirr vité eprésentatieprésentati dans la douleur, douleurdouleur les syndicats chercc cherher hent cc désespérément leur légitimité,
la renégociation rr sociale et le retour rr à la compétitivité compétiticompétiti attendrontattendrattendr
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vement sociaux sont autant de
mesures mesurmesur ceinturant ceinturceintur les investisseurs”,
explique-t-il.Matraquage d’autant
plus ressenti par les futurs acqué-
reurs que la pression des taxes
immobilières augmente. La donne
n’est cependant pas nouvelle ! Si
certains s’offusquent et crient à la
spoliation, il y a déjà bien long-
temps qu’une majorité des proprié-
taires ne conserve pas même 25 %
de leurs revenus immobiliers,
somme obtenue après paiement
des différents impôts et dépenses
qu’ils doivent acquitter. acquitteracquitter Une étude
réalisée par l’observatoire de
l’UNPI calcule qu’un propriétaire
imposé à 30 % conserve à peine
327 euros sur des revenus locatifs
de 1000 euros.Cette somme tombe
à 261 euros s’il est imposé à 41 %,et
à 240 euros s’il payepapa tous ses impôts
au taux plafond. Cette opération,
de surcroît, n’inclut pas les
dépenses obligatoires du proprié-
taire effectuées pour réaliser les
différents diagnostics imposés par
la loi ou les travaux de mise aux
normes des biens immobiliers,

Grenelle de l’environnement
oblige ! Les experts s’accordent à
l’unisson pour constater une baisse
nette du rendement et de la renta-
bilité dans le domaine de l’immo-
bilier par rapport aux chiffres d’il y
a 10 ans. Cette rentabilité moins

forte s’accentue avec des régimes
sévèrement revus à la baisse. Que
reste-t-il des incitations fiscales
immobilières en mars 2012?
Depuis 2009, l’avantage fiscal
procuré par les régimes incitatifs et
les crédits d’impôts est soumis à un
plafonnement. Adoptée en lecture
définitive par l’Assemblée natio-
nale le 29 février 2012, la récente
loi rectificative des finances
contient de nombreuses disposi-
tions concernant l’investissement
locatif. Comme l’an passé, toutes
les niches fiscales sont à nouveau
rabotées.Mais,cette fois, le tour de

vis fiscal est beaucoup plus musclé
puisqu’il passe à 15 %, contre 10 %
l’année passée. “Les coups de rabotrr
se succèdent, provoquant une sélec-
tion qualitative du marché et une
baisse d’attractivité ttrttr notoire notoirnotoir pour les
investissements immobiliers éligibles

à ces dispositifs”, souligne Philippe
Malatier, MalatierMalatier gérant de K&P Finance.
De même, “la fin du dispositif
présage d’une rechute cc prévue de l’im-
mobilier en 2013 ; les promoteurs
vendant grâce au Scellier”, souligne
Maître Prévot,notaire chez l’office
SCP Prévot. Crainte partagée chez
les promoteurs et les conseillers en
gestion du patrimoine, la fin des
produits défiscalisants impacterait
le marché en provoquant une
baisse des investissements. En
2012, les nouvelles conditions d’éli-
gibilité du Scellier disqualifient les
logements non BBC. Ces derniers

ne procurent plus aucune réduc-
tion d’impôt. Pour les investisse-
ments répondant aux normes
bâtiment basse consommation, la
réduction d’impôt est ramenée à
13 % pour les logements neufs ou
réhabilités, à la condition que ces
derniers obtiennent après travaux
le label BBC rénovation. La réduc-
tion reste plafonnée à un prix d’ac-
quisition (ou de revient) de
300 000 euros par an et par loge-

ment, étalée sur neuf ans. S’y
ajoute, en sus, un prix plafond au
mètre carré évalué en fonction de
la zone du logement,plafonnement
au mètre carré entré en vigueur par
un décret fraîchement voté
(mars 2012). Notons que le dispo-
sitif Scellier sera supprimé en 2013.
Même tendance pour la loi Censi-
Bouvard.L’investissement dans des
résidences spécialisées (étudiants,
personnes âgées) permet une
déduction de la TVA,TVTV certes, mais
avec un taux de réduction d’impôt
raboté à 11 %. Fin de la loi égale-
ment prévue à compter du
1er janvier 2015. La mort de ces
régimes incitatifs inquiète. “Peu“P“P
importe le nom du régime incitatif, tiftif il
s’agit d’une participation du gouver-gouvergouver
nement. La fin de ces niches est aussi
synonyme d’un désengagement et
d’une conjoncture conjoncturconjonctur économique et
financière financièrfinancièr compliquée. L’économie
redevenrr ue plus stable, un nouveau
système incitatif verra le jour”, rela-
tivise Michael Annet, ingénieur du
patrimoine chez Anthony et Cie.

Chahutés mais rentables

Dans ce contexte de moins en
moins incitatif, certains dispositifs
conservent dans une certaine
mesure leurs vertus. Le statut (ou
amendement) LMNP Censi-
Bouvard propose aux contribuables
une réduction d’impôt qui peut
être conséquente, dans la location
meublée non professionnelle.
L’avantage fiscal s’applique à la
mise en location meublée à titre
non professionnel d’un bien durant
neuf ans minimum. Il peut s’agir
d’un logement neuf en l’état futur
d’achèvement (VEFA),(VEF(VEF ou d’un
logement achevé depuis au moins
quinze ans, ayant fait l’objet d’une
réhabilitation ou d’une rénovation.
Le montant de l’investissement est
limité à 300000 euros,comme c’est
le cas pour le dispositif Scellier

“Le Scellier et d’autres régimes
deviennent de moins en moins
incitatifs en termes de réduction
d’impôt. Le corollaire est aisément
déductible: une frilosité croissante
dans les investissements
nouveaux.” Yves Butzerin, avocat
au cabinet CMS Bureau Francis
Lefebvre.

En France, l’immobilier consiste histori-
quement en l’un des placements favo-
ris avec notamment 58 % de proprié-
taires, proportion infiniment plus forte
qu’ailleurs. Chez nos voisins euro-
péens, on note l’absence de régimes
incitatifs en termes de fiscalité immobi-
lière. Cela dit, les gouvernements œuv-
rent de concert à un alourdissement
des taxes immobilières, synonyme
d’une baisse de l’attractivité des place-
ments immobiliers dans la stratégie de
gestion de patrimoine.
Au Royaume-Uni, l’assurance-vie
domine. En matière de fiscalité immo-
bilière, le taux d’impôt personnel des
gains en capital a augmenté en 2010 de
18 % à 28 %. De même, l’impôt foncier,
sous forme de timbre fiscal, est passé
de 4 % à 5 % en 2011 pour les proprié-
tés de plus de 1 million de livres. La
donne a véritablement évolué en
avril 2008. La politique économique a
impacté la valeur de la propriété com-
merciale. “Les régimes incitatifs, dans
le cadre des plans de régénération des
zones dégradées – à l’image des zoneszones dégradées – à l’image des zones
franches franches en France –, ont provoqué une
baisse de la valeur des magasins de
détail, en particulier dans les villes
secondaires ; tendance qui s’est tradui-
te par une évolution des portefeuilles
d’investissement vers l’immobilier de
bureau et le résidentiel”, analyse
Graham Busch, chez Lawrence Grant
London. Malgré tout, la propriété
demeure l’un des meilleurs investisse-
ments depuis de nombreuses années.
En Espagne, l’immobilier demeure
attrayant, notamment en termes de
rentabilité. Mais pour combien de
temps ? Si la fiscalité suit les mêmes
tendances qu’ailleurs en Europe, le
contexte financier impacte davantage
les investissements et inquiète. “Les
décisions entérinées par les banques
obligent récemment le gouvernement
à déprécier les portefeuilles immobi-
liers, ce qui stimulera probablement
une réduction de prix de l’immobilier
en Espagne. Dans ce contexte, pas de
plus-valueplus-value : vendre la propriété à court
terme revient à céder son bien en deçà
du prix d’achat” analyse Santiago
Lapausa de Javier Carretero Abogados.
En Italie, les députés ont adopté le plan
de rigueur de Mario Monti, chef du
gouvernement. But avoué de cette
cure d’austérité : retrouver l’équilibre
budgétaire d’ici 2013. Troisième plan
de rigueur depuis cet été, ce dernier
impose de lourds sacrifices aux Italiens
et prévoit aussi une hausse de la fisca-

lité en particulier sur la pierre et les
produits de luxe. L’augmentation de la
fiscalité touche l’immobilier, avec la
réintroduction de la taxe sur la résiden-
ce principale abolie en 2008.
Corollairement, de nouveaux taux de
taxes foncières sont mis en place. Cela
dit, “les changements soudains dans le
système d’impôt ne sont pas rares et
n’ont généralement pas d’incidence
sur la propension des personnes phy-
siques à investir dans l’immobilier”,
commente Sergio Finulli chez
Commericalisti & Avvocati. Ce dernier
explique le phénomène par le montant
élevé des impôts (droits d’enregistre-
ment). Au cours des dernières années,
les prix de l’immobilier ont connu une
sévère tendance à la baisse. De nom-
breuses possibilités se sont ainsi pré-
sentées pour les investisseurs sans
pour autant bénéficier d’incitations fis-
cales. “Plus que le tour de vis, l’attitu-
de des banques et celle de l’institution
financière, ayant subi d’énormes per-
tes dans l’industrie immobilière, frei-
nent les velléités propres à l’investisse-
ment”, poursuit-il.
Outre-Rhin, d’après un rapport théma-
tique de la Cour des comptes dévolu
aux prélèvements sociaux et fiscaux en
France et en Allemagne, le patrimoine
des Allemands n’a augmenté que de
34 % de 2000 à 2009, quand celui des
Français a progressé de 90 % du fait de
l’appréciation des biens immobiliers.
Constante en matière de taxation du
patrimoine et au regard de nos voisins,
la France est au-dessus de la moyenne
européenne quand l’Allemagne est en
dessous. La politique fiscale alleman-
de aboutit à un poids très faible de sa
fiscalité du patrimoine, cette dernière
ne représentant que 0,85 % de son PIB
(2009), soit plus de deux fois moins
que pour la moyenne des pays de
l’OCDE. La France est dans une posi-
tion exactement opposée, avec des
impositions sur le patrimoine qui
représentent 3,41 % de son PIB (2009),
soit presque deux fois plus que la
moyenne de l’OCDE. L’Allemagne a
suspendu (impôt sur la fortune) ou
supprimé (taxe professionnelle sur le
capital) ses impositions sur le stock de
capital depuis la fin des années 1990,
et maintenu ses recettes de taxes fon-
cières à un niveau modeste et stable
dans le temps. En comparaison, la
France, seul pays membre de l’Union
européenne à pratiquer encore une
imposition nationale sur la fortune, a
connu une très forte dynamique de ses

recettes sur les taxes foncières. La fis-
calité sur les revenus du patrimoine
enfin, dont les recettes sont globale-
ment comparables entre la France et
l’Allemagne, repose sur des mécanis-
mes très dissemblables, avec d’un côté
un prélèvement forfaitaire libératoire
quasi généralisé en Allemagne, et de
l’autre un impôt sur le revenu fixé par
un barème et des contributions socia-
les proportionnelles, dont le poids
continue de croître. En Allemagne, seu-
les l’épargne retraite et l’assurance-vie
bénéficient de régimes incitatifs.
Boostés par ces incitations,
91,5 millions de contrats d’assurance-
vie pour 82 millions d’habitants ont été
souscrits, contre 42 % en France. En
matière de gestion de patrimoine, les
Allemands peuvent aussi tirer avan-
tage de l’immobilier grâce à l’exonéra-
tion des revenus locatifs de la taxe pro-
fessionnelle, même pour les biens
détenus par une société. Sous certai-
nes conditions, les propriétaires de
biens immobiliers peuvent également
profiter de taux plus élevés d’amortis-
sement déductibles dans les premières
années, à l’image des voisins euro-
péens. De même, les intérêts payés sur
les prêts servant à financer la propriété
peuvent être déductibles d’impôt. “En
Allemagne persiste en outre un princi-
pe juridique qui sécurise davantage l’a-
chat et le patrimoine : les mesures pri-
ses ne doivent pas avoir d’effets
rétroactifs. Ce faisant, les investisseurs
jouissent d’une protection supplémen-
taire. En règle générale, le gouverne-
ment donnera aux investisseurs la pos-
sibilité d’agir avant de changer la loi,
outil original au regard de la politique
fiscale française”, explique OlivierOlivier
Biernat chez German Tax ConsultingConsulting
and Public Audit Compagny. En défini-
tive, les choix de politique fiscale effec-
tués récemment ont conduit
l’Allemagne, l’Italie et le Royaume-Uni
à un alourdissement de la taxation,
notamment sur les plus-values.

G.F.
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PATRIMOINEPAPA
Défiscalisation immobilière

“Les coups de rabot se succèdent,
provoquant une sélection
qualitative du marché et une
baisse d’attractivité notoire pour
les investissements immobiliers
éligibles à ces dispositifs.”
Philippe Malatier, K&P Finance.

Le Censi-BouvarCensi-BouvCensi-Bouv d arar demeure un invinin estissement vv avantageuxavav
et facile d’accès malgré le nouveau nouvnouv coup de rabotra


