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ne réflexion fondamentale sur I'avenir du systéme de retraite fran-

cais vient enfin de s’engager. Cette réflexion ne concerne pas que

les experts, mais la population dans son ensemble. Le systéme de

retraite n'a pendant longtemps €té I'objet d’aucune question. De fait,
les premigres interrogations véritables sur 1'avenir des retraites n’ont vu le jour
que vers la fin des années 1970. De 1945 jusqu'a cette date, i une exception
prés qui se place 1 la fin des années 50, la plupart des experts, des observa-
teurs, le public en général, ne se posajent aucune question sur les retraites et
leur avenir.

On pensait avoir découvert un mécanisme miracle, permettant de satisfaire
tout le monde sans mécontenter personne, mécanisme relativement rare dans
la vie sociale. A une époque ot 1'on se bat généralement franc 2 franc, ot dés
que I'on prend un franc 4 I'un pour le donner 4 I'autre, on assiste 4 une ten-
sion susceptible de dégénérer en conflit, on avait trouvé, semblait-il, avec le
systéme de retraite un mécanisme gérant des masses financiéres trés impor-
tantes et de plus croissantes, dans un consensus général. Ce systéme a pro-
gressivement redistribué sans susciter de réelles résistances, 6, 8, 10 % du PIB,
bref des sommes dépassant 1'impdt sur le revenu.

Mais dés la fin des années 1970, cet unanimisme s'est quelque peu délité,
des bréches, des failles sont apparues dans le discours, auparavant trés lisse,
de ceux qui étudient les phénomenes de retraite. Le phénoméne nouveau en
ce début des années 90 réside dans le fait que les politiques commencent 2
devoir parler publiquement de l'avenir du systéme de retraite frangais.

* Ce texte  é1€ rédigé peu avant la publication du Livre blanc sur les retraites en mars 1991 qui répond & certaines ques-
tions posées ici par 'auteur.
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Rappelons-nous. Au début de 1991 encore on qualifiait de *‘faux prophétes’’
ceux qui, comme I'auteur, soulignaient les difficultés que rencontrera notre
systéme de retraites apres 2010 et surtout 2020, si rien n’est rapidement entre-
pris pour I'étayer. Cela a heureusement aujourd’hui changé. Les pouvoirs
publics semblent enfin se saisir du probléme, méme si ¢’est encore timidement,
comme en témoignent la publication d'un *livre blanc sur les retraites’ et la
mise en place d’une “mission retraites”. Les partenaires économiques et sociaux
participent largement 4 ce qui est désormais qualifié de “‘débat national”.
Notons tout de méme que ces interrogations interviennent un peu tard. Il eut
€té préférable qu’elles se soient faites jour dés 1a création du systéme de retraite,
et que leurs perspectives de trés long terme soient prises en compte au moment
méme ol I'on procédait aux choix fondamentaux. C’est 4 cette époque qu'il
aurait fallu choisir des modalités, retenir des dispositions, introduire des régu-
lations pour assurer I'avenir des retraites.

Méme si nous avons un peu de retard, la réflexion sur la retraite, sur 1a fagon
dont les gens la vivent, sur la viabilité du systéme en place qui en assure le
financement, doit étre poursuivie, et surtout intensifiée. Il faut espérer que
les idées qui auront ét€ recueillies 4 I'issue de cette réflexion collective, seront
appliquées par les Pouvoirs publics et les partenaires sociaux, Ceci devrait les
conduire a téformer profondément le systéme en place, cat, dés maintenant,
il ne satisfait plus pleinement les objectifs qui lui avaient été assignés. Il aura
surtout beaucoup de difficultés 4 surmonter les échéances qui surviendront
4 partir de I'an 2005, 2010 et au-deld.

Ces échéances, ¢’est aujourd hui qu'il faut les préparer. Toute année qui passe
est une année perdue, et rendra plus difficiles les efforts 2 effectuer pour les
surmonter. Si rien n’est fait d’ici 'an 2000, on devra affronter de graves diffi-
cultés dans les pires conditions. La myopie temporelle en France est trés forte,
I'horizon moyen du public, des partenaires sociaux, des Pouvoirs publics, est
bien trop court. Nous disposons de nombreux indices qui semblent montrer
que !'horizon temporel des Frangais est trop rapproché, et de ce fait, ils igno-
rent les difficultés qui $’annoncent.

Nous nous proposons dans cette contribution de donner quelques éléments
pour comprendre le développement histotique du systéme de retraite, esquis-
ser sa situation 4 I'heure actuelle et surtout €voquer ses perspectives, Nous cher-
cherons 4 dégager les éventuelles solutions aux problémes que I'on pergoit.

Trouver des solutions, c’est d’abord chercher i comprendre d’oti vient ce
systéme et les raisons de son développement. Si I'on veut esquisser ce qui va
se passer dans les quarante ans qui viennent, il faut savoir ce qui s’est passé
il y a quarante ans. C’est de cette analyse précise du passé que I'on arrivera
i dégager peut-étre quelques principes susceptibles de préparer 1'avenir.
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Tout le monde est désormais concerné par la retraite en France

La retraite est un phénomeéne qui concerne désormais tout le monde. Tel n'était
pas le cas 4 la veille de la Révolution Frangaise par exemple. Considérons la
table de mortalit€ qui existait 4 1'époque : elle conduit 4 une véritable pyra-
mide des 4ges. Il existait 2 I'époque une probabilité non négligeable de décé-
der 2 chaque 4ge de la vie. En 1982, la pyramide des 4ges ne ressemble plus
vraiment 3 une pyramide. La base est plutot cylindrique, et I'on voit déja qu'elle
se creuse. Lorsque I'on projette cette pyramide en 2022, en supposant que les
taux actuels de fécondité perdureront, la pyramide s’inverse. A terme, on ris-
que d’avoir une forme radicalement inversée de celle qui existait en 1776. Cette
déformation de la pyramide s’explique par les fluctuations de 1a fécondité et
de I'évolution de la mortalité (“‘accidentelle” - effet des deux guerres mondia-
les -, ou “tendancielle” - baisse de la mortalité d’une cohorte i 'autre-).

La retraite concernait peu de personnes i la veille de la Révolution Fran-
caise et il n'y avait pas de systéme de retraite, sauf pour les marins du Roi.
En effet, Colbert, pour éviter que les marins disparaissent avec leurs vaisseaux
et se transforment en pirates, avait eu I'idée de leur promettre, s’ils revenaient
au port, une pension. De fait, le nombre de pirates diminua, comme d’ailleurs
le nombre de bateaux du roi qui se faisaient couler par les pirates. Mais que
cette anecdote ne laisse pas croire que la retraite était un phénomene de masse.
Pour deux raisons : il n'y avait pas de systéme de retraite et surtout, le nom-
bre de personnes susceptibles d’atteindre 1'dge ol 'on pouvait devenir pen-
sionné€ était tres limité. La retraite est restée pendant longtemps une véritable
utopie, au point que Condorcet en prédisait encore ['avénement pendant la
Révolution francaise dans ses tableaux historiques des progrés de I'entende-
ment humain,

En raison de la diminution spectaculaire de la mortalité, un nombre crois-
sant de personnes sont parvenues i atteindre des dges considérés autrefois
comme €levés. Sil'on se réfere 4 I'image d’Epinal intitulée “‘Degrés des Ages”,
publiée sous la Révolution, 40 ans correspondait i I'dge de maturité, 50 ans
I'dge de discrétion, 60 ans, 'dge déclinant et 70 ans, 'age de décadence. Cette
typologie semble bien périmée si 1'on considére les phénoménes de vieillisse-
ment depuis Ja seconde guerre mondiale. La probabilité de décéder avant 60
ou 65 ans est de plus en plus faible, la probabilité d'atteindre des iges de 70,
80 ou 90 ans est de plus en plus €levée.

Considérons la courbe de survie pour la population générale en France en
1982. On constate que jusqu’a 1'dge de 60 ans, la probabilité de survie est trés
proche de 1. Il n'y a qu'environ. 12 % des Francais qui n'atteignent pas I'dge
de 60 ans, en d’autres termes, prés de 88 % des gens qui naissent vivants par-
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viennent  '4ge de 60 ans. Pour les femumes, cette probabilité est encore supé-
rieare, puisqu'iln’y a que 9 % des femmes qui décédent avant I'dge de 60 ans.
Ainsi 1a probabilité d'acriver 4 I'4ge de la retraite (60 ou 65 ans) est désormais
quasi certaine, alors qu’il ’agissait d’'une échéance qui semblait lointaine parce
qu'hypothétique en 1776, époque 2 laquelle 1a probabilité d’arriver 4 1'dge de
60 ans était tres faible, une large partie de la population décédant bien avant
cet Age. Aussi est-il clair que la retraite a acquis depuis le milieu de ce siécle
une signification. inédite.

Que va-t-il se passer en 2022 7 Méme si toute réponse A cette question reste
un exercice délicat, mentionnons toutefois que I'observation des courbes de
sutvie pour chacune des cohortes qui se succédent révéle un phénomeéne impor-
tant, que 'on appelle I'orthogonalisation des courbes de survie, Au fur et 4
mesure que le temps passe, les courbes de survie ont tendance 4 s'élever les
unes par rapport aux autres, et a converger vers la situation ou la probabilité
de parvenir 4 I'dge de la retraite tend vers 1. En méme temps, on assiste 4 un
mouvement de concentration des dges au déces.

Alors que nous avons vécu jusqu'a présent dans une société dans laquelle
le risque de parvenir 4 1a retraite était extrémement faible, oi Ia durée de vie
€tait une variable trés aléatoire car 'incertitude sur la durée de vie restait extré-
mement forte, nous sommes entrés dans une société dans laquelle 'incerti-
tude sur le déroulement du cycle de vie est beaucoup plus faible. Nos durées
de vie respectives au sein d’une génération tendent 4 se rapprocher de plus
en plus les unes des autres, et i terme, on ne peut exclure que 'on converge
vers une situation ot tout le monde aurait une probabilité de survie extréme-
ment €levée jusqu’d un certain ge auquel la plupart des gens seraient amenés
a décéder.

Nous sommes ainsi dans une situation tout a fait transitoire. La retraite con-
cerne tout le monde parce que la probabilité est trés forte d'atteindre 60 ans
(et méme 65 ans), mais il reste quand méme une assez forte incertitude sur
la durée de vie que le systéme de retraite est précisément fait pour pallier.

Emergence et développement du systéme de retraite

Apres avoir passé en revue les divers facteurs explicatifs de I'émergence du
systéme de retraite, nous présenterons son développement puis la situation
actuelle des retraités en France.
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Les facteurs explicatifs de I'émergence du systéme de retraite

Pourquoi au lendemain de la seconde guerre mondiale, a-t-on décidé de met-
tre en place en France un systéme de retraite ?

Meme si, pour des raisons démographiques, il y avait hier moins de person-
nes concernées par la retraite qu’aujourd’hui, un nombre suffisant de person-

nes atteignait I'dge de 55, 60 ou 65 ans pour qu'on puisse réfléchir aux voies

et moyens les plus adaptés an financement de la pérjode de retraite. I1y a eu
beaucoup de tentatives, qui ont toutes échoué 4 plus ou moins bréves échéan-
ces, Mentionnons l1a Loi sur les pensions de 1850, la Loi sur les retraites pay-
sanne et ouvriere en 1910, ainsi que les diverses tentatives lancées 4 la fin des
années 20 et au début des années 30. Ce n’est finalement qu’en 1944-47 que
le systéme actuel a €t€ mis au point.

Remarquons que ce n'est pas qu’en France que cette période a €t€ marquée
par la mise en place d'un régime de retraite. Les Etats-Unis mirent au point
un systeme en 1935 dans la perspective du New Deal que le Président Roose-
velt décida de mettre au point un systéme de retraite, remani€ dés 1937.
L’ Angleterre créa en 1943 un systéme national de retraite 2 la suite des recom-
mandations du rapport Beveridge. En Allemagne, alors que ce pays tentait de
renaitre de ses ruines, on instaura un nouveau systéme de retraite pour rem-
placer celui mis en place par Bismarck 2 la fin du siécle dernier. Ainsi, quel
que soit le pays industrialisé considéré, c’est aux alentours de la seconde guerre
mondiale qu’a été mis au point un systéme national de retraite.

On distingue traditionnellement quatre raisons qui concourent 2 expliquer
leur apparition. Aucune de ces explications ne suffit i elle seule pour com-
prendre cette émergence historique. Il faut les saisir dans leur conjonction.

Les erreurs d’anticipation sut Ia durée de vie. Comme nous 1'avons évoqué,
on a assisté 4 une forte croissance de I'espérance de vie au cours du vingtieme
siécle, et particulierement au cours de la période d’entre-deux guerres. Cette
croissance de 1'espérance de vie n’aurait pas €t anticipée par les ménages. Ceux-
ci auraient continué i se comporter comme s'ils devaient décéder relativement
tot. Ils auraient eu tendance 2 fortement minorer leur durée de vie et 2 ne pas
préparer activement leur période de retraite. Aussi, les individus auraient ét€
surpris de se voir atteindre des ages qu’ils n'avaient jamais espéré atteindre.

C’est leur imprévoyance, due 2 des erreurs d’anticipation de leur durée de
vie lorsque celle-ci a commencé 2 brutalement s’allonger, qui aurait conduit
les pouvoirs publics & mettre au point des mécanismes d épargne forcée.

Les turbulences du marché des capitaux. Depuis La Fontaine, tout Frangais
sait qu’il vaut mieux &tre fourmi que cigale, et que cette derniere souffre lors-
que commence 3 souffler 1a bise. Une des voies traditionnelles pour financer
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la retraite consiste dans I'accumulation d*un patrimoine au cours de sa période
d’activité, patrimoine dont les revenus ou la vente permettent de financer ses
dépenses de consommation aux iges €levés. Un tel comportement de pré-
voyance a sans doute €t€ suivi par un nombre non négligeable de Frangais au
cours du 19¢me siecle et dans les premiéres années du 20éme. Une partie signi-
ficative de la population poss€dait ces fameux titres de rentes. Mais pour que
la retraite puisse &tre financée par un effort d’épargne, il faut que régne une
grande stabilité monétaire, de facon i ce que I’on puisse effectivement trans-
mettre des ressources gardant leur pouvoir d’achat d'une période de sa vie 2
["autre. 11 fant aussi que les marchés financiers fonctionnent de maniére satis-
faisante, autrement dit, assurent 4 1'épargne sur le long terme une rémunéra-
tion positive en termes réels.

C'est dans le non remboursement des nombreux emprunts internationaux,
dont les fameux emprunts russes, dans la dislocation du régime monétaire du
franc or qui est survenu au cours de la premiére guerre mondiale, dans la grande
inflation de la période d’entre-deux guerres, dans les avatars des marchés finan-
ciers au cours des années 30, et enfin dans la grande inflation de la période
qui 2 suivi immédiatement la deuxiéme guerre mondiale qu’il faut d’abord
rechercher les origines du régime de retraite frangais faisant exclusivement appel
au mécanisme de la répartition. En raison de tous ces événements, des généra-
tions d’€épargnants ont été spoliées, et se retrouvaient démunies alors méme
qu’elles avaient fait un effort conséquent d’épargne, Il reste beaucoup de tra-
ces de ces avatars de I'histoire financiére, notamment dans la structure patri-
moniale des Frangais, qui privilégient encore plus que les autres peuples euro-
péens les biens réels (immobiliers, fonciers, or...).

Rappelons que le montant des pertes patrimoniales subies par les épargnants
au cours de 12 période d’entre deux guerres par exemple a été trés substantiel,
Un seul chiffre : quelqu’un qui avait épargné 100 francs or en 1914 et les avait
placés sous forme de titres 4 revenus fixes et qui avait attendu sa retraite en
1947 pour récupérer ses 100 francs or, retrouvait une valeur qui représentait
6 francs en termes ré€ls. Ce placement avait perdu 94 % de sa valeur. Pour
quantité de rentiers la situation a ét€ catastrophique au sens ou ces gens se
retrouvaient pauvres, non pas pauvres de ne pas avoir épargné, ce qui est une
situation tout 2 fait “morale”, mais pauvres en ayant épargné - ce qui parait
beaucoup plus “immoral”’. La création d'un mécanisme de retraite en 1945
était d’abord destinée 4 prendre en charge les gens qui avaient épargné et
s'€taient retrouvés ruin€s pour des causes qui leur échappaient entiérement.

La rupture des chaines de solidarité familiale. Le troisiéme facteur qui con-
court 2 expliquer I'émergence des systémes de retraite dans les pays dévelop-
pés, 1éside dans la rupture des chaines de solidarité familiale et communau-
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taire. Il a sans doute existé, 4 un degré qui reste & déterminer, une solidarité
traditionnelle assez vive, selon laquelle les enfants prennent en charge leurs
parents Agés, sachant que plus tard ils se feront prendre en charge eux-mémes
par leurs propres enfants. Au niveau des villages, une telle solidarité existait
également. 11 5°agit en fait d’imaginer en quelque sorte un systéme de retraite
“privé”, reposant sur I'altruisme familial ou villageois, relativement spontané
mais dont le non respect €tait 1'objet d’une véritable sanction morale ou sociale.
Cet altruisme était d'ailleurs bien senti, car en aidant aujourd’hui, on acqué-
rait quelques “droits moraux” i se faire aider demain. Il existait ainsi un systéme
de “solidarité”, “‘de réciprocité”, qui fonctionnait bon gré mal gré, et que Uhis-
toire mit 4 mal. Trois phénoménes qui se sont déroulés au cours de la pre-
migre moitié de ce siécle permettent d’expliquer cette rupture : les conséquen-
ces désastreuses des deux guerres mondiales, 1'exode rural et les migrations
internationales.

Les solidarités traditionnelles, vivaces dans la société rurale et plus particu-
ligrement dans le monde paysan, ont été mises i rude épreuve par la premiére
guerre mondiale : 1 450 000 morts en France, la plupart dgés de 18 4 30 ans.
Or la création du systéme de retraite intervient précisément vingt ans plus tacd,
époque 1 laquelle les parents de ces disparus, qui étaient dgés de 40 50 ans,
atteignaient 60 2 70 ans, 4ges ou ils auraient dus étre pris en charge, mais ot
ils n’ont pas pu I'étre. Citons également le role de I'exode rural pendant toute
cette période : les enfants étaient désormais 2 la ville, alors que les parents et
les grands-parents restaient 2 la campagne. Ce mouvement s’est accompagné
d’une accélération de la mobilité professionnelle intergénérationnelle - I'adage
“tel pere, tel fils”, étant moins vérifié qu'auparavant. Mentionnons enfin les
grandes migrations internationales. Un trés grand nombre de familles furent
ainsi géographiquement séparées, ce qui empécha les solidarités traditionnel-
les de jouer. Aussi ce sigcle a-t-il ét€ une période au cours de laquelle les rela-
tions intergénérationnelles qui sont 4 la base d'une prise en charge spontanée,
ont été rompues pour des raisons historiques, économiques et sociales.

Le nouveau fonctionnement du marché du travail. Le quatrieme facteur qui
explique I'émergence du systéme de retraite réside dans le mode de fonction-
nement nouveau du marché du travail. C’est dans la période de I'entre deux
guerres que I'on a assisté dans la plupart des pays occidentaux au développe-
ment de ce que ['on appelle les techniques modernes (voire méme scientifi-
ques) de production. Ce mode de production nouveau est souvent désigné par
les termes de taylorisme et de fordisme.

Le développement du travail  1a chaine et des processus de travail trés inten-
sifs ont eu comme conséquence de profondément transformer le rapport sala-
rial, La prise en charge des salariés, usés 1 la fin de leur carri¢re, par les nou-
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veaux processus de production, est devenue plus nécessaire qu’auparavant,
Les modes de production “‘intensifs”” ont fait qu'un salari€ qui avait travaillé
45 ou 50 ans (parce qu’il commencait souvent 4 travailler 3 14 ans), se retrou-
vait aux dges €levés dans un état physique et mental tel, qu’il était difficile de
lui demander de continuer 2 travailler. L'accélération du progrés technique
rendait obsolétes ses connaissances, son métier. En outre, I'aiguisement de la
concurrence it que ce furent désormais les travailleurs 4gés qui étaient les pre-
miers licenciés en cas de difficultés de I'entreprise. La période d’entre deux
guerres ayant également €té caractéris€e par une montée importante du ché-
mage, la situation économique et sociale des personnes gées s'est fortement
dégradée. Ceci explique pourquoi les syndicats se sont battus pour que les tra-
vailleurs 4gés soient pris en charge par un systéme d’assurance sociale.

La période d’entre-deux guerres a aussi €té caractérisée par le développe-
ment de 'emploi 2 vie. Ce n’est qu'a partir de ce moment que les salariés ont
commenceé 4 avoir des emplois dont [a durée était “‘indéterminée”’. En réalité,
il est évident que I'on ne peut pas avoir un emploi 2 durée indéterminée jusqu’'a
ce que la mort survienne. Le jour ot, sous la pression des forces sociales, se
sont généralisés des emplois 3 durée indéterminée (auparavant réservés i la
fonction publique), on a introduit dans ces contrats de travail une clause qui
s'appelle “I'dge de la retraite”.

Rappelons que les premiéres Jois sociales en France n’ont toujours concerné
que les ouvriers. En France, il existait une volonté délibérée de réserver la pro-
tection sociale aux seuls ouvriers. C’est ainsi que fut défini au milieu des années
30 un niveau de ressources : la protection sociale concernait exclusivement
ceux dont le revenu était inférieur 4 ce niveau. Ce dernier est en fajt I'ancétre
du plafond actuel de la Sécurité Sociale, qui permet de distinguer les ouvriers
et employés (qui cotisent uniquement aux régimes de retraite relevant de
ARRCO) et les cadres (qui cotisent également aux régimes de retraite de
'AGIRC). A I'époque ou ce plafond fut introduit, il existait un large accord
pour réserver la protection sociale aux plus démunis et en exclure entiérement
ceux dont les ressources devaient leur permettre de se prendre en charge. On
voit clairement e rdle qu'a joué la transformation du fonctionnement du mar-
ché€ du travail dans Je fait que I'on considérait que ¢'était avant tout les ouvriers
dont il fallait assurer le financement de la retraite, :

Voila les quatre raisons qui permettent d’expliquer pourquoi il y a 40 ans
en France, on a décidé de mettre au point un systéme pour (1) forcer les gens
4 s¢ protéger, (2) les inciter 2 prendre leur retraite 4 un 4ge donné, (3) intro-
duire une solidarité forcée entre générations (qui ne dépende pas du nombre
d’enfants que chacun a eu), (4) délivrer des rentes et non pas un patrimoine,
en raison des exreurs d’anticipation fortes en période d'augmentation de la durée
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de vie, (5) reposant sur la seule mécanique de répartition isolant les pensions
servies des avatars des marchés des capitaus.

Un développement trés rapide du systéme de retraite

On met donc au point un systéme avec des caractéristiques trés précises. O
en est-il 40 ans plus tard ? On a assisté 4 quatre grandes évolutions depuis la
seconde guerre mondiale.

L’extension du systeme de retraite 2 'ensemble de Ia population. Lors de
son instauration, seul un Frangais sur deux €tait concerné par la retraite. Tout
le monde est anjourd’hui couvert, salarié comme indépendant. Ii est vrai que
le degré de couverture varie au sein de la population, mais on peut affirmer
que tout le monde dispose d’une protection de base, ne serait ce qu'au travers
du mécanisme d'assistance que représente le “minimum vieillesse” financé en
partie par le fonds de solidarité,

Le développement des régimes complémentaires. On a assisté tout au long
de la période d’aprés-guerre au développement des régimes complémentaires,
qui constituent le second pilier de la retraite. Désormais, 4 I'exception des régi-
mes spéciaux (qui couvrent principalement les salariés des grandes entrepri-
ses nationales) la plupart des salariés et méme des indépendants sont affiliés
aun régime complémentaire qui verse des prestations venant s’ajouter i celles
de la sécurité sociale.

La cartographie du systéme de retraite francais est un peu compliquée. En
dessous d'un certain plafond, nous sommes dans le domaine privilégié du
régime géneral. Au dessus de ce plafond, c’est le domaine des régimes dits com-
plémentaires. Entre une fois et deux fois le plafond, ¢’est le domaine de 'ARRCO
pour les ouvriers, et de 'AGIRC pour les cadres. Mais ’AGIRC couvre en plus
toute ]a partie du salaire située entre un et quatre plafonds. Au deli de ce niveau
de quatre plafonds, il existait ce que I'on appelle des régimes surcomplémen-
taires, qui avaient pour particularité de fonctionner en répartition tout en érant
facultatifs.

Ces régimes vont &tre int€grés 2 'AGIRC. Enfin, certaines entreprises ou cer-
taines branches ont mis en place des régimes ‘maisons”. Un point commun
4 tous ces régimes : ils fonctionnent tous selon la technique de la répartition,
et leurs réserves sont tout i fait négligeables. Il faut insister sur le fait qu'il
existe en dehors de ces régimes, des régimes propres 4 des secteurs. Ainsi les
banques en France ont développé leur propre systéme de retraite, au deld du
régime général et de I'ARRCO.

Cette breve présentation fait clairement ressortir la trés grande complexité
du systéme francais, car il faut ajouter que 'ARRCO et PAGIRC sont en fait
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un groupement d’un trés grand nombre de caisses de retraite : ainsi, 'ARRCO
regroupe 46 régimes et 114 caisses de base, et 'AGIRC, 57 caisses de cadres.

La revalorisation des pensions. Les pensions versées au lendemain de la guerre
étaient tres faibles mais au fur et 2 mesure que les années ont passé, la hausse
du taux de remplacement (pension/dernier salaire d’activité) a été extraordi-
naire. Chaque année qui passait, non seulement les retraites ont augmenté plus
vite que les prix, mais les retraites ont augmenté également plus vite que les
salaires. C'est ce second phénomeéne de “surindexation’, qui s’est poursuivi
jusqu'd une date récente, qui est particuliérement important. Ainsi, selon
I'LN.S.E.E, (1989), les pensions des retraités de plus de 65 ans ont été en
moyenne multipliées par 1,8 en pouvoir d’achat et le minimum vieillesse par
2,6. Dans le méme temps, le salaire moyen d'un ouvrier était multiplié par 1,4.
Pour ce qui concerne I'évolution des prestations-vieillesse en France de 1959
41985 (d’apres Effort Social de la Nation), 1a crise a eu comme effet d’accélé-
rer 1a croissance des dépenses de vieillesse plutdt que de les ralentir.

La baisse d’activité 4 4ge élevé. Il y a 4 peine 40 ans, un grand nombre de
personnes travaillaient au-deld de 60 ans. Au lendemain de la guerre, seule une
fraction de la population active se retirait du marché du travail 2 62, 63, 65
ans. Les indépendants, les cadres, les professions libérales continuaient 2 tra-
vailler. D'année en année, on a assisté 4 une baisse du taux d’activité parmi
les personnes qui travaillajent aprés 60 ans. Ont disparu du marché du travail
quasiment tous les salariés de plus de 65 ans et une large part de ceux qui sont
agés de 60 1 65 ans.

Notons que parallélement 4 ce mouvement, on a assist€ a la poursuite de
I'augmentation de 'espérance de vie. Labaisse des taux d’activité a €t€ accen-
tuée par les dispositions introduites en matiére de “‘pré-retraite’ depuis la crise
de 1974, et renforcée encore par I'abaissement de 1'4ge 1égal de la retraite 2
60 ans. Tout a donc contribué i rallonger la période de retraite, et donc 4 aug-
menter les charges. Les retraites versées représentent aujourd’hwi environ 12 %
du PIB, taux supérieur 4 I'épargne des ménages ou 4 I'investissement des entre-
prises. Ce taux est déji trés élevé. Ce sont les retraites qui représentent la
majeure partie des prélévements sociaux, loin devant la maladie ou le chomage.

Insistons sur le fait que pendant toute cette période, la demande des retrai-
tes a été infinie en France. Aucune résistance ne s’est faite jour. Les entrepri-
ses éraient d’accord avec 'extension des régimes et la revalorisation des pen-
sions, les syndicats également, I'Etat et les gouvernements successifs aussi
(n’oublions pas que les retraités sont des électeurs).
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La situation actuelle des retraités est trés favorable

La situation actuelle appelle trois constats.

Les personnes dg€es n’ont jamais connu un niveau de vie relatif aussi éleve.
La vieillesse €tait toujours associée 4 difficultés. Ces liaisons entre vieillesse
et pauvreté, entre vieillesse et maladie, entre vieillesse et précarité, hantent
encore un grand nombre de bons esprits. Mais ces associations d’idées ne sont
plus vérifiées, retraité ne rime (quasiment) plus avec pauvreté. Ou en sommes
nous aujourd’hui en France ? J. Lacroix (1990) présente de facon fort com-
plete la situation actuelle des retraités. Les 3/4 des retraités de droits directs
de sexe masculin de plus de 65 ans ont eu une carriére pleine, en d’autres ter-
mes ont travaillé au moins 37,5 années et ont cotisé auprés d'un ou plusieurs
régimes d’assurance vieillesse de base et complémentaires. En revanche seule
une femme sur trois est dans ce cas, Les pensions de droits directs s'élévent
en moyenne 2 5980 Frs par retraité et par mois. Dans la moitié des cas, ces
pensions dépassent la somme de 5180 Frs. Les femmes bénéficiaires de droits
directs percoivent des pensions de plus d'un tiers inférieures 4 ces chiffres.
[T faut noter par ailleurs que les retraités trés 4gés ont des pensions significati-
vement inférieures 4 celles des jeunes retraités. En raison de la mobilité pro-
fessionnelle au cours du cycle de vie, les trois quarts des retraités actuels per-
coivent plusieurs retraites (en moyenne les retraités bénéficient de 2,8 retrai-
tes). J. Lacroix (1990) montre que la disparité des retraites est forte, la disper-
sion €tant sensiblement plus marquée que celle des salaires. Les anciens sala-
ri€s pergoivent des retraites plus élevées (surtout les cadres et les fonctionnai-
res) que les anciens indépendants (exploitants agricoles, artisans et
commergants).

Le taux de remplacement moyen des salariés - défini comme le rapport entre
le dernier revenu d’activité et le montant des retraites au moment de leur liqui-
dation - s’¢leve 4 environ 75 % pour les hommes et 65 % pour les femmes.
Cette valeur relativement €levée du taux de remplacement s’explique notam-
ment par I'importance des retraites complémentaires. La moitié des retraités
bénéficient en outre d’avantages accessoires (tels que la bonification pour
enfants ou la majoration pour conjoint i charge). Et 23 % des femmes qui ont
eu une carriére complete bénéficient au dela de leur propre retraite d’une pen-
sion de reversion. Au total, I'ensemble des prestations de retraite s’éleve i 6500
Frs par mois et par retraité.

Le niveau de vie des retraités est désormais aussi €levé que celui des actifs.
Les travaux récents le montrent d’une maniére tout 2 fait claire. Si l’on consi-
dere le niveau de vie relatif des retraités, corrigé pour tenir compte de la taille
de la famille, on constate qu’il dépasse le niveau correspondant 2 la moyenne
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nationale. En France, les personnes dgées ont un niveau de revenus (par unité
de consommation) qui dépasse 1a moyenne nationale. Par rapport 4 certains
segments de la population, les personnes 4gées ont un niveau de vie nettement
supérieur, notamment si I'on considére la fraction la plus jeune de la popula-
tion et celle qui 2 un nombre d’enfants supérieur 3 deux. C’est principalement
grice aux pensions dont elles bénéficient que Jes personnes dgées jouissent d’un
tel niveau de vie. Ainsi, la situation analysée par 'LN.S.E.E. en 1984 est sans
ambiguité : “les familles dont le chef est salarié sont au nombre de 8,4 mil-
lions ; les foyers 4gés isolés environ 5 millions et les foyers dgés “cohabitants”
1,5 million. Familles et personnes Agées ont des niveaux de vie remarquable-
ment proches en moyenne. Mais, bien entendu, la dispersion est grande, en
particulier parmi les familles... Les foyers 4gés isolés sont dans I'ensemble dans
une situation presque toujours meilleure que celle des familles avec enfants™.
Les calculs ultérieurs du C.E.R.C. sont venus confirmer ce diagnostic, en accen-
tuant méme 1'écart entre le niveau de vie des actifs et des personnes dgées au
profit de ces dernieres.

Le patrimoine des personnes dgées est sensiblement supérieur 4 1a moyenne
nationale. Certes, il sagit 12 d’un résultat assez logique. Il faut du temps pour
accumuler un patrimoine et les personnes fgées ont pu bénéficier des hérita-
ges en provenance de leurs parents. Il convient de tenir compte du patrimoine
pour apprécier la situation relative des personnes igées. Si les personnes agées
ne représentent que 12 % de la population nationale, elles détiennent pres de
30 % de I'ensemble du patrimoine des ménages. Les revenus du patrimoine
sont deux fois plus €levés 2 50 ans qu’'a 40, et sont deux fois plus élevés 2 75
ans qu'a 50. Les personnes Agées continuent de bénéficier en outre de temps
en temps d’aide financiere privée de la part de leurs enfants. Elles disposent
d’un équipement en biens durables qu’elles n’ont plus & acquérir. Enfin, con-
traicement aux actifs, les retraités disposent de cette denrée rare qu’est le temps
disponible. En ce qui concerne la France, I'image encore trop répandue qui
consiste A parlez des “‘pauvres petits vieux’’ n’est plus fondée. Les vieux ne
sont plus petits, et ils ne sont plus pauvres. Ceci ne revient pas a afficmer qu’ils
sont tous riches. Mais I'image sociale de la vieillesse en France est encore lar-
gement emprunte de misérabilisme.

L'avenir du systéme de refraite

Comment assurer 'avenir de I'assurance-vieillesse ? Le systéme de retraite fone-
tionne plutdt bien. 11 s’est développé de maniére rapide et distribue des res-
sources qui dépassent 700 milliards de francs. Tout le monde a jusqu'a pré-
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sent bénéfici€ de ce systéme. Cela sera-t-il encore le cas demain et aprés-
demain ?

Un nombre croissant de gens se demandent si la retraite, si les mécanismes
actuels de financement de la retraite, vont “‘tenir” face aux chocs démogra-
phique et économique. Ce malaise est en partic fondé. Ces inquiétudes sont
principalement issues des prévisions démographiques, mais il ne faut toute-
fois pas ignorer les problémes économiques. Le vieillissement démographique,
la prolongation des difficultés économiques, vont-ils véritablement saper le
systéme en place ?

I1 est clair que le systéme de retraite par répartition qui distribue des res-
sources prelevees sur les personnes jeunes pour les reverser aux personnes gées
dépend du rapport démographique. Le vieillissement démographique aura des
conséquences importantes, voire méme graves, sur I'équilibre du systéme de
retraite. Le ralentissement de la fécondité intervenu depuis la fin des années
60 est spectaculaire. D’apres les prévisions de '0.N.U., certains pays euro-
péens (notamment la R.F.A. et I'Ttalie) auraient une population en 2025, si les
parametres démographiques se maintiennent, inférieure 2 celle qui existe 4
I'heure actuelle. En outre, la structure par 4ge de la population va se dégra-
dant, en raison du vieillissement des générations du baby boom, nées au len-
demain de la seconde guerre mondiale et qui atteindront 60 ans 4 partir de
I"an 2005. Ce vieillissement accéléré est paradoxalement du 2 un rajeunisse-
ment trop brutal de la population au lendemain de la seconde guerre mondiale.

En I'espace de vingt ans, grosso modo de 1944 4 1965, la fécondité fran-
caise 2 atteint des niveaux qu’elle n’avait plus atteints au cours des cinquante
années précédentes. L'indice synthétique de fécondité a ainsi fluctué aux alen-
tours de 2,7 43,1 pour brutalement chuter au cours des années 70 et se stabili-
ser autour de 1,8 enfants par femme. Ce phénoméne n’est pas propre 1 la
France : dans les autres pays européens, on note en effet des évolutions com-
parables. Remarquons toutefois que le niveau de la fécondité frangaise est 'un
des plus €levés du groupe de pays étudiés.

On peut se demander pourquoi des générations aussi nombreuses - les actifs
d’aujourd hui, issus de générations trés peu nombreuses - décident manifeste-
ment de faire aussi peu d’enfants. Il s'agit 12 d'un probléme non résolu. Un
double renversement de ce type laisse croire que ¢’est la taille d'une généra-
tion qui détermine Ia taille relative de la génération suivante. Mais, méme cette
explication n’est pas totalement convaincante.

Force est de conclure que I'on ne sait pas pourquoi la croissance de la popu-
lation accuse de telles évolutions contractées. En 1'absence d'une explication
claire et logique du phénomeéne du baby boom, ¢’est A dire d’une connaissance
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quelque peu éclairée du passé, on a quelques réticences 4 envisager des pro-
jections de population 2 long terme,

Quant aux difficultés économiques, elles sont bien connues. Pendant toute
la période d’aprés guerre, les prélévements opérés sur le revenu des actifs par
les systémes de retraite ont été relativement indolores parce que le revenu des
ménages croissait rapidement. Ceci €tait dfi 4 la croissance certes, mais aussi
i un partage de la valeur ajout€e qui n’€tait pas défavorable aux salariés. Ce
sont les difficultés du marché du travail depuis le milieu des années 70 et le
ralentissement de la progression du revenu disponible des ménages qui ont
contribué 2 rendre Ia pression des prélévements plus forte, Le chdmage dimi-
nue les cotisations et augmente les prestations (dans la mesure ot les chémeurs
igés sont souvent mis 4 la retraite). La prolongation des difficultés économi-
ques continuera 3 déséquilibrer le systéme de retraite. Mais les véritables échéan-
ces restent démographiques. Ce qui est siir, c’est que le systéme tel quon le
connait 1 U'beure actuelle ne pourra pas perdurer.

Un avenir sombre

La situation actuelle, qui parait étre celle “*d’un age d’or des retraites’!, est-
elle appelée A perdurer ? Pour répondre 2 cette question, on dispose de tra-
vaux récents menés 4 la Direction de la Prévision par L. Verniére (1990). Cet
auteur se livre 4 un exercice de projection des régimes de retraite 2 I’horizon
2040 i 'aide d’'un modele baptisé MARGARET. Il considére un systeme de
retraite unique, résultant de 'agrégation en quelque sorte de tous les régimes
existants. Notons que cette projection a été reprise par le Livre blanc du
gouvernement

Le taux de dépendance va s'€lever réguliérement dans les quinze ans qui vien-
nent, en passant de 38 % aujourd’'hui 2 50 % environ en 2005, puis va amor-
cer une progression spectaculaire a partir de cette date marquée par 'atrivée
aI'4ge de la retraite des générations pleines d’aprés guerre. La progression de
ce taux sera d’autant plus marquée que la fécondité restera faible. Dans le pire
des cas - une fécondité de 1,4 enfants par femme - il atteindra 90 % en 2040,
alors que dans le meilleur des cas - une fécondité de 2,4 enfants par femme -,
il atteindra un sommet de 65 % en 2035. Si le niveau de 1a fécondit€ instanta-
née demeure i son niveau actuel tout au long de la période de projection le
taux de dépendance approchera 85 % d’ici 50 ans,

Ces chiffres 4 eux seuls permettent de comprendre pourquoi I'avenir du
systéme de retraite est sombre. 8il’on rajoute le fait que les retraités de demain
auront eu, dans une beaucoup plus grande proportion qu'anjourd’hui, des car-

1 selon la belle expression d'André Babeau.
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rieres pleines, et donc acquis des droits maximaux, le financement de la pro-
tection sociale du risque vieillesse sera aigu, 3 moins que I'on ne reconsidére
fondamentalement Jes principales dispositions en vigueur (modalités de cal-
cul des droits, 4ge d'ouverture des droits 3 taux plein, principes de revalorisa-
tion des pensions, taux des pensions de réversion...). Ainsi le rendement des
régimes de retraite “‘qui rapporte les ressources des régimes i leurs engage-
ments”’, ira en se dégradant fortement.

Le taux de cotisation apparent - cotisations totales sur le revenu total d’acti-
Vité - croitrait significativement d’ici I'an 2005 puis augmenterait rapidement.
Aujourd’hui de 16,3 %, il pourrait atteindre dans le pire des cas 40 %. Quant
au taux de remplacement global (€gal au rapport entre cotisation moyenne et
pension d’un inactif), il doublerait au cours de cette méme période.

Une telle politique de ““laissez-faire social” aurait évidemment comme pre-
migre cons€équence de reporter entierement sur les générations actives de
demain le poids issu de la transition démographique. Celles-ci devrajent sup-
porter un fardeau parafiscal exceptionnel, sans espoir de pouvoir récupérer
sur les générations ultérieures le transfert effectué en faveur de leurs parents.

Cette situation profondément inéquitable aurait sans aucun doute des effets
économiques pervers. Comme I'affirme L. Verniere (1990), une telle évolu-
tion qu'il qualifie de *“dérive”, devrait “provoquer des déséquilibres macroé-
conomiques majeurs, bien au deli de la place occupée par les institutions de
retraite dans I'ensemble de I'économie et du cotit direct associé 2 I'absence
de réforme des régimes de retraite”. Il est inutile de préciser qu’une telle dérive
serait probablement explosive en matiére sociale. Ces sombres perspectives
ne laissent pas d’autre issue que celle d’envisager une réforme en profondeur
du systéme de retraite,

Lorsque I'on assiste 2 un vieillissement de la population, les voies d’équili-
brage des régimes de retraite par répartition sont triples : (1) la hausse des coti-
sations au fur et 4 mesure que les cohortes nombreuses parviennent 3 I'age
de la retraite et que le nombre relatif d’actifs diminue, (2) la diminution de
la valeur relative des prestations servies par un ajustement par le bas des dis-
positions en vigueur, ou (3) le relevement de 1'4ge de cessation d’activité ouvrant
droit 2 une retraite pleine pour améliorer le rapport “‘retraités/actifs” . L'adap-
tation des régimes de retraite par répartition au nouveau régime démographi-
que ne passe que par ces trois voies. On peut qualifier ce triangle de “*maudit”
dans la mesure ot les trois voies d'équilibrage paraissent singulierement diffi-
ciles i envisager. Bien entendu, il est possible d’envisager des solutions conju-
gant ces trois voies d’équilibrage, mais se pose alors le probléme de leur dosage.
Dans les trois cas, ces mesures apparaissent entrainer des coiits sociaux et éco-
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nomiques. 1! s’agit donc dans tous les cas d'un exercice 2 la fois courageux
et douloureux.

Comment le systéme de retraite va-t-il réagir ? Trois “‘solutions pures’” sont
envisageables... Encore faut-il qu'au deld de leur aspect technique, ces solu-
tions soient économiquement, socialement et politiquement applicables.

La hausse des cotisations. Une solution serait de laisser les cotisations aug-
menter de sorte A couvrir exactement la croissance des charges de retraite.
Comme nous 1'avons vu, il s’agit sinon d’amputer le revenu des actifs, du moins
de ne pas leur répercuter I'intégralité des gains de productivit€ du travail qu’ils
sont susceptibles de générer dans Jes années qui viennent. Cette solution pose
des problemes évidents des lors que I'on est en économie ouverte, aussi bien
en ce qui concerne le marché des biens et services, que celui du capital et celui
du travail. En effet, si tous Jes pays industrialisés, et notamment ceux de la
Communauté Européenne font face au probléme du vieillissement, la France
est le seul pays avec I'Italie, 4 avoir un systéme de retraite fonctionnant entie-
rement selon le principe de la répartition. Dés lors, le vieillissement 4 1'aube
du 3eme millénaire va se traduire par une accentuation des charges plus fortes
et plus brutales en France que chez ses partenaires. On peut craindre que se
manifestent alors les effets classiques de délocalisation des activités - les entre-
prises cherchant dans la CEE 2 produire dans les pays aux charges les plus fai-
bles - voire méme de migration - les salariés migrant vers les pays aux salaires
directs les plus €levés.

Certes, I'évolution des cotisations peut avoir des effets contrastés selon leur
incidence. Les cotisations peuvent venir amputer le salaire direct, auquel cas,
Ja charge est entiérement reportée sur le revenu des actifs, Soit I'accroissement
des charges sociales ampute le bénéfice des entreprises, ce qui obére leur ren-
tabilité et réduit leur investissement. Les effets macroéconomiques d'une hausse
des cotisations dépendent des conséquences des hausses des cotisations sur
la valeur ajoutée. Au deld de 1a simple hausse des cotisations, les modalités
de financement des retraites (mécanisme des plafonds et répartition des coti-
sations entre salariés et employeurs), seront sans doute appelées 2 évoluer.

La baisse relative des pensions. Cette “solution” signifie tout simplement
que les générations issues du baby-boom n’auront pas lorsqu’elles arriveront
1 Ja retraite des pensions représentant 70 % de leur dernier salaire d’activité
mais 60 %, ou 50 %, ou méme 40 %. Il s'agit d'une baisse du “‘taux de rem-
placement’’, qui peut étre obtenue de trés nombreuses fagons : relevement de
la durée de cotisation pour percevoir une retraite pleine, baisse des taux de
réversion, modification des régles de calcul des pensions de la sécurit€ sociale,
évolution de la valeur du point pour les régimes complémentaires de 'ARRCO
et de 'AGIRC... On peut également envisager des régles de revalorisation des
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pensions différentes de celles en vigueur actuellement. En effet, aujourd’hui
les retraites sont indexées en quelque sorte sur les salaires bruts. Une réforme
consistant 4 les indexer sur les salaires nets (apres charges, voire méme apres
impot), ou 1 les indexer sur les prix comme cela se fait chez nos partenaires
aboutirait de facto i une telle modification de Ia parité entre actifs et inactifs.
C’est davantage 4 des obstacles sociaux et politiques qu'a des difficultés éco-
nomiques que cette solution se heurterait. En effet, cette dévalorisation des
droits 4 la retraite se heurterait 4 des résistances fortes qui la rendent quelque
peu utopique. X

La modification des dispositions régissant 'ouverture des droits, Il s’agirait
de revenir sur les dispositions actuelles en matiére d’4ge 1égal de la retraite
(60 ans + 37,5 ans de cotisations pour bénéficier de droits pleins). L'ige 1égal
pourrait &tre porté 4 65 ans, voire méme 4 68 ou 70 ans A terme, la durée de
cotisation pourrait &tre portée 4 45 ans pour ouvrir des droits pleins. L'age
d’ouverture des droits 4 réversion pourrait étre relevé. Outre le relévement
de 1'4ge moyen de départ en retraite, des formules de cessation d'activité plus
souples pourraient étre généralisées, telles que le cumul d'une retraite et d'un
emploi a temps partiel. L’allongement de la durée d’activité -et donc le rac-
courcissement de la durée de retraite- est la voie la plus souvent envisagée pour
faire face aux conséquences du vieillissement. Outre le fait que cette solution
se heurte aux problémes actuels de I'emploi, ses conséquences peuvent étre
plus importantes qu'on ne le pense généralement. En effet, elles impliquent
des modifications relativement significatives dans le déroulement des carrié-
res, évolution des salaires selon 1'ige, la relation entre dge et position
hiérarchique.

L'accumulation d’une €pargne. Le probléme est en partie celui de lisser dans
le temps le surcroit de charge que va générer le vieillissement de la popula-
tion. Pour y parvenir, on peut envisager une augmentation de I'effort d'épar-
gne, pour transmettre des ressources d'aujourd’hui 2 demain, et compléter ainsi
des pensions versées en répartition pure et dont la valeur relative stagnerait,
voire méme diminuerait. Cet effort d’épargne pourrait se faire de fagon col-
lective et obligatoire (par I'accumulation de fonds de réserve au sein des régi-
mes de retraite par répartition ou la création de fonds de pension capitalisés),
soit de manigre individuelle et facultative (par exemple, avec des formules tel-
les que le Plan d’Epargne Populaire ou |'assurance-vie).

Est-il réaliste de considérer que 1'on peut relever de maniére significative
le taux d’épargne ? Certes si I'on s'oriente vers des formules obligatoires (fonds
de pension 4 adhésion collective ou constitution de réserves dans les régimes
de retraite par répartition), on peut considérer que I'accumulation sera plus
soutenue que si on laisse la décision d’€pargner 4 long terme i I'entiére discré-

481



482

REVUE D'ECONOMIE FINANCIERE

tion des ménages. Mais il ne faut pas négliger les éventuelles substitutions pou-
vant intervenir entre les différents flux d’épargne, les ménages réduisant leur
épargne volontaire si 'on développe des mécanismes d’épargne forcée.

Ce surcroit d’épargne est-il susceptible d’alléger la pression qui pésera demain
sur les actifs en raison du vieillissement ? L'épargne nouvelle ainsi dégagée
s'investira dans des placements productifs, ce qui contribuera a augmenter le
revenu futur. Certains soutiennent que cet effort est inutile car le véritable pro-
bléme est celui du niveau de 1a production des actifs de demain, la fagon dont
I'on prélevera Jeurs revenus pour le transférer aux inactifs (par cotisations ou
via les revenus du capital et les ventes d’actifs) étant un probléme de second
ordre. Mais il reste 2 démontrer aux tenants de cette thése que I'accroissement
de I'investissement n’'a pas d’effet sur le niveau des revenus de demain.

Quels seraient les effets des réformes envisagées ?

On peut explorer les effets de plusieurs réformes. Ainsi, L. Verniére (1990)
étudie les conséquences d'une action visant 2 agir sur le niveau des pensions
en se donnant des contraitnes de parité globale entre revenu d’activité (brut
ou net selon les cas) et revenu de retraite, contrainte que 1'on fait respecter
par exemple en modifiant les régles d’annuité. Selon le caractére plus ou moins
exacerbé de la contrainte, on parvient 2 limiter le taux de progression du taux
de cotisation apparent qui se situerait entre 26 et 32 % en 2035 alors que
I'absence de réforme conduirait i un taux de 'ordre de 39 %. Allonger la durée
d’activité - en d’autres termes, relever 1'ige moyen de cessation d’activité -
aboutirait également i une moindre détérioration du rendement du systéme
de retraite.

Mais dans tous les cas, méme en se donnant des objectifs contraignants en
termes de parit€ de niveau de vie entre actifs et retraités, le choc démographi-
que est tel que I’on n’échappera pas 4 une hausse significative des cotisations.
Un seul chiffre calculé par L. Verniére (1990) explique pourquoi les ajustements
seront trés douloureux : I'équivalent patrimonial net des droits 1 la retraite
- soit la valeur actuelle des pensions 4 percevoir diminuée de la valeur actuelle
des cotisations restant 4 verser - s’ éléverait 4 plus de deux fois le PIB actuel
de la France et 2 plus de deux fois et demi la totalité du patrimoine financier
des ménages. Sil’on veut étte responsable, il faudra adopter les mesures le plus
rapidement possible pour dévaloriser la masse de ces créances tirées 4 vue sur
les générations futures, et qui pourraient les rendre insolvables.

L. Verniére (1990) montre que la ““constitution de réserves temporaires cons-
titue I'un des moyens possibles pour aider les régimes de retraite 4 lisser les
ajustements nécessaires et 2 s'adapter 2 des effectifs de cotisants en diminu-
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tion relative. Il s’agit donc de relever les taux actuels de cotisation, d’accumu-
ler des réserves qui seraient investies, et de les utiliser ensuite pour tempérer
les hausses futures de cotisation. Sous un certain nombre d’hypoth&ses, en main-
tenant notamment le taux global de remplacement 2 son niveau actuel, les réser-
ves atteindraient leur niveau maximum en 2010 et représenteraient 3 cette date
quatre 4 cinq années de prestations vieillesse. Ces réserves seraient ensuite uti-
lis€es de 2010 2 2040. Ce recours souhaitable et nécessaire 4 la capitalisation
pourrait donc se faire au niveau des régimes de retraite par répartition.

Aussi, outre des mesures portant sur les modalités propres des régimes de
retraite par tépartition, faut-il envisager les voies permettant de transférer du
pouvoir d’achat d’aujourd’hui pour financer les retraites de demain et d’aprés
demain.

La pire des choses serait d’attendre que le temps passe. Cette attitude irres-
ponsable aurait sans aucun doute des conséquences économiques et sociales
trés dommageables. Les contrats explicites et surtout implicites sur lesquels
reposent les systémes de retraite sont trés longs : ils peuvent atteindre 70 ou
80 ans car ils couvrent les quatre cinquiémes de la vie des gens, de leur pre-
miére cotisation 2 leur derni€re pension. En réalité, les régimes de retraite fonc-
tionnant en répartition ont un horizon infini, car ils reposent sur un contrat
renouvel€ 4 chaque génération, selon lequel celle qui cotise aujourd’hui sera
prise en charge demain par la génération suivante, qui elle méme... Compte
tenu de cet horizon trés long, les réformes de ces régimes doivent &tre plani-
fi€es, annoncées et mises en ceuvre aussi tdt que possible. Mais rien ne sert
de réformer, si I'on n’affiche pas clairement les critéres de choix. Il faut avant
tout €viter une profonde inégalit€ entre les générations qui se succédent. Aussi
I'idée de base qui sous tend les propositions de réforme consiste-t-elle 2 lisser
sur plusieurs générations le cofit issu du vieillissement.

C’est tout un cocktail de mesures qu'il faut prendre : chercher, en agissant
sur les modalités de calcul des pensions, 4 respecter la parité entre la pension
moyenne et le revenu net moyen d’activité, coupler cette mesure avec 4 la fois
la constitution de réserves importantes et I'allongement de la durée d’activité.
Grice 4 ces réformes s'inscrivant dans la durée, on parviendra effectivement
a faire partager 2 un grand nombre de générations le surcofit du vieillissement.

La France sera plus touchée que ses partenaires de I'OCDE

§i I’équilibre 4 venir des retraites en France est préoccupant, il en va de méme
dans Ja plupart des pays de 'OCDE (Cf. R.P. Haguemann et G. Nicoletti, 1990).
Si des pays tels 'Allemagne, les Etats-Unis, le Japon et la Suéde connaitront
un vieillissement de leur population, son rythme aussi bien que son ampleur
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varient significativement. Ainsi le Japon connaitra le vieillissement bien avant
les autres pays mentionnés. En outre, la variation du poids relatif des classes
d’ige ne devrait pas y produire exactement les mémes effets qu'en France car
ces pays ont des systemes de retraite mixtes faisant appel, dans des propor-
tions variées, a la fois 4 la capitalisation et a 1a répartition. Enfin, ces pays ont
d’ores et déjd annoncé un programme de mesures destinées, sinon a éliminer,
du moins 2 alléger les charges de transferts.

Ainsi les Btats-Unis ont-ils prévu dés 1983 un programme en trois points :
I'accumulation d’un fonds de réserve en majorant aujourd’hui les cotisations
au dela de ce qu’il est nécessaire pour servir les retraites, le relévement de 'dge
de la retraite entre 2000 et 2027 et I'imposition partielle des pensions. Le Japon
a d’ores et déji constitué un fonds de réserve considérable et allongé de dix
ans la durée de cotisation pour pouvoir bénéficier d'une retraite 4 taux plein.

Notons qu’en matiére de retraite, il ne semble pas que pour le moment I'ache-
vement de I'Europe conduise 4 formuler une politique enropéenne dela vieil-
lesse et des retraites. Les systémes de retraite sont forts différents et il ne sem-
ble pas que se dégage anjourd hui une véritable volonté pour, sinon les uni-
fier, du moins les harmoniser.

C’est vraisemblablement vers un cocktail de ces diverses mesures que I'on
s’orientera 2 'avenir. Le probléme est alors de les doser de sorte que le cock-
tail ainsi composé respecte 2 la fois les soucis d’équité - notamment la parité
entre actifs et inactifs - et les impératifs d’efficacité - notamment le bon fonc-
tionnement des marchés du capital et du travail. Notre principal partenaire
- Ja République Fédérale d’Allemagne - s’est d’ailleurs engagé dans cette voie,
en votant récemment, i la fin de 'année 1989, une loi destinée 4 équilibrer
son régime d’'assurance vieillesse. Grice 4 la réforme qui prévoit une augmen-
tation de la subvention de I'Etat, et surtout un ajustement des principales dis-
positions en matiére de calcul des retraites (moindre revalorisation, relévement
de I'sge de cessation d’activité, etc...), le relévement des taux de cotisation
sera limité et il n'atteindrait que 21,4 % en 2010.

Quelles mesures seront prises en France ?

La question est qu’en France, nul ne sait ce qui va finalement arriver. Parmi
ces “‘solutions”’, quelle sera celle qui sera retenue ? Sil’on savait que les coti-
sations de nos enfants allaient augmenter, nos prestations de retraite baisser,
I'age de la retraite angmenter, 1'effort d’épargne s’intensifier, nous serions dans
une situation, certes désagréable, mais dans une situation de certitude. Or nous
sommes awjourd’hui dans une situation d’incertitude, car nous ne savons pas
ce qu’il va se passer en 2005, 2010 et au deld. Nous disposons d'un systeme
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de retraite qui fonctionne en date d’aujourd hui, mais qui devra affronter des
échéances graves, ce qui suppose sans aucun doute possible des ajustements
importants, et nous ne savons toujours pas quels seront ces ajustements. Une
partie du malaise ressenti par le public vient de ce qu'il sait que les choses vont
changer, mais qu'il ne sait pas dans quel sens. Quels seront le niveau des retraites
et le niveau des cotisations de demain ? A quel 4ge partira-t-on 2 Ia retraite
en I'an 2000 ?

Aucun responsable politique et aucun des partenaires sociaux, ne s’est jusqu’a
présent levé pour dire, non pas quelles étaient les *‘solutions’ possibles 4 long
terme - elles ont toutes €té bien répertoriées - mais quels sont les ajustements
qui doivent selon eux étre choisis, appliqués, et assumés. Qui va avoir le cou-
rage de dire que demain ['4ge de Ia retraite sera porté i 65 ou 70 ans, qui défen-
dra I'idée selon laquelle la situation des personnes 4gées sera demain nette-
ment moins favorable que celle qui existe de nos jours ? Qui déclarera que les
générations futures seront entierement forcées d'honorer des engagements pris
en leur nom mais en leur absence ?

C’est aujourd’hui que les véritables choix doivent étre faits, et annoncés.
En effet, certaines solutions demandent du temps pour étre mises en ceuvre.
Imaginons que I'on s’oriente vers I'accumulation de réserves au sein des régi-
mes de retraite par répartition. Il est évident que vingt ans ne seront pas de
trop pour accumuler ces réserves. Supposons que ’on s’oriente vers un relé-
vement de I'Age de la retraite. Il semble préférable de procéder par paliers et
d’annoncer dés maintenant que I'dge légal de la retraite sera relevé d'un an
tous les trois ans.

Si ces ajustements sont annoncés suffisamment 4 1'avance, chacun peut étre
i méme de réagir de maniére conséquente. Prenons un exemple pour illustrer
notre propos et imaginons que I'ajustement se fasse par une baisse des presta-
tions. Le niveau de vie relatif des personnes dgées sera donc appelé 4 baisser.
Face i ces échéances, certains ménages peuvent décider de poursuivre un effort
d’épargne supplémentaire, pour compenser la diminution de la prise en charge
collective. De maniére analogue, si I'on dit aux entreprises que I'dge 1égal de
la retraite sera relevé, celles-ci pourront changer 'attitude qu’elles adoptent
face aux personnes igées et décider par exemple d’avoir une politique active
d’adaptation des travailleurs dgés aux nouveaux processus de production.
L’allongement de 1a période d’activité peut avoir des conséquences importan-
tes sur le déroulement de !'existence. Il est ais€ d’imaginer que les rapports
au travail, 4 ['entreprise vont se modifier, il est possible que les choix en matiére
d’organisation de son cycle de vie seront différents, I'évolution des revenus
an cours de la carriere, les régles d’ancienneté, 'ampleur du travail & temps
partiel, seront sans doute modifiées 2 1a suite d'un relévement de I'dge de la

485



486

REVUE D'ECONOMIE FINANCIERE

retraite. Plus les ajustements du systéme de retraite seront décidés et annon-
cés tardivement, moins ces ajustements seront bien vécus, pourront étre pré-
parés, intégrés dans tous les autres choix des ménages et des entreprises.

Le systeme de retraite délivre des droits a trés long terme, voire méme 4
I'infini. Il prend én charge des individus sur 60 ans, du jour ot ils paient leur
premiére cotisation au dernier jour ol ils recoivent leurs derniéres prestations.
Ce systeme qui fonctionne selon le principe de la répartition, repose sur I'hypo-
these implicite que les transferts intergénérationnels se répéteront indéfiniment,
Mais ce systeme est paradoxalement largement gér€ au jour le jour, 4 'année,
I'année, Il apparait ainsi une contradiction fondamentale entre la nature méme
du systéme, qui assure une prévoyance sur le trés long terme, et sa “‘gestion”’
qui est elle, imprévoyante.

Quelques voies et quelques moyens pour préparer I'avenir

Evoquons - sans les préciser davantage - les nécessaires réformes des institu-
tions qui sont chargées de la protection i long terme des frangais. La facon
dont les décisions sont prises en matiére sociale reste trop obscure. Les insti-
tutions sont trop nombreuses, les modes de fonctionnement demeurent trop
bureaucratiques, les redistributions opérées restent trop opaques. Moderniser
le fonctionnement des institutions du secteur social constitue une condition
d’une meilleure information des Frangais sur leurs droits et devoirs, seules
garanties pour que les devoirs soient accomplis et les droits honorés. Mais ceci
ne suffira évidemment pas. Le principal probleme que devra affronter le systeme
de retraite provient essentiellement du fait que les générations des actifs de
moins de 45 ans sont trop nombreuses et qu’elles ont fait trop peu d’enfants.

Commencons par fixer des limites trés claires en matiére de croissance des
charges collectives de retraite. Il faut stabiliser les transferts de retraite assurés
par les régimes fonctionnant selon le mécanisme de la répartition 4 un nivean
proche de leur niveau actuel. Pour €viter que cette stabilisation des transferts
(rapportés au PIB ou au revenu des actifs) ne se traduise par une trop forte
diminution des revenus des retraités de I'an 2005-2010, poursuivons un effort
sans précédent d’épargne collective et d’épargne individuelle, et modifions les
conditions d’ouverture des droits pour les cohortes de retraités 4 venir. Dans
cette stratégie, on ne touche pas 2 la situation des retraités actuels, qui dispo-
sent de droits acquis. En revanche, on modifie les régles des droits 2 acquérir.

Les générations du baby-boom quant i elles, poursuivent dés maintenant un
effort particulier pour préparer les échéances de 2005-2010. C'est 4 ces géné-
rations qu’incombe principalement le cofit de I'ajustement, Cet effort devrait
avoir comme principal objectif I'allegement de la charge qui pésera sur leurs
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propres enfants. Il s’agit 13 indéniablement d’un objectif altruiste. Par quels
moyens ? Par un effort d’épargne tout 2 fait exceptionnel.

C’est aux générations qui sont a I'origine des problémes, de chercher 2 les
résoudre. En dehors de 'effort d’accumulation qu’elles devront entreprendre,
ces générations devront partir 2 Ia retraite nettement plus tard que leurs parents
le font ou I'ont fait. C'est tout 2 fait possible, dans la mesure ol ces généra-
tions ont suivi et suivront un cycle de vie nettement moins pénible et difficile
que ceux qui ont été suivis par leurs parents ou par leurs grands-parents. Il
convient de rechercher la meilleure fagon de mieux insérer les personnes dgées
dans la vie économique et sociale. Jusqu'a présent, on a surtout procédé a leur
exclusion du systeéme productif, exclusion assortie du versement de ressour-
ces conséquentes. I faudra demain essayer de mieux utiliser les capacités des
personnes agées afin qu’elles contribuent plus qu’aujourd’hui 2 Ia vie de 'entre-
prise et de la Cit€.

Le temps est venu d’arréter de reporter sans arrét le poids des ajustements
nécessaires sur les générations a venir : il s'agit 12 d’une attitude irresponsa-
ble. Il reste 4 déterminer quelles voies pourra, devra, emprunter le nécessaire
préfinancement des charges futures. Trois peuvent étre ici rapidement
évoquées.

Cette proposition se heurte i plusieurs difficultés. Notons tout d’abord que
les régimes par répartition ne sont pas demandeurs d’une telle évolution de
leur réle et que, bien au contraire, ils consacrent une grande énergie 4 tenter
de démontrer que les difficultés 2 venir sont plutdt moindres que celles qu'ils
ont affrontées dans les années récentes. Ajoutons qu'ils ne sont pas technique-
ment préparés i gérer d'importantes réserves et qu’il serait probablement peu
souhaitable de conférer 4 un petit nombre d’organismes I'énorme pouvoir finan-
cier que confeérerait la constitution de réserves suffisantes. Soulignons enfin
que ces réserves ne pourraient etre constituées que par une sensible augmen-
tation de prélévements obligatoires, et donc des charges pesant sur I'emploi.

Une autre voie, plus séduisante, serait de permettre aux entreprises, a I'ins-
tar de ce que font nombre de leurs consceurs d’Outre-Rhin, de passer des pro-
visions déductibles pour couvrir des engagements de retraite qu’elles pren-
draient envers leurs salariés. L’avantage essentiel de cette formule est qu’elle
permettrait 2 ces entreprises de se constituer des quasi fonds propres. Ses limites
sont cependant nombreuses. La plus importante est qu'un tel systéme lierait
trop le salarié au sort de sa propre entreprise. Qu'arriverait-il en cas de res-
tructuration ou de disparition, malheureusement fréquentes, des entreprises ?
Certes celles-ci pourraient s’assurer contre ce risque mais soit la couverture
serait automatique et intégrale, et elle serait trés chére, soit elle serait partielle
et discriminante et ne résoudrait pas le probleme pos€. Notons aussi que les
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entreprises qui réduiraient leur personnel, ou connaitraient beaucoup de départs
ala retraite, verraient fondre leurs fonds propres... Soulignons qu’un tel systéme
implique que les salariés soient étroitement associés au pouvoir dans leur entre-
prise, dont une partie importante des fonds propres est constituée des créan-
ces qu'ils détiennent sur elle. Ajoutons enfin que le systéme n’est absolument
pas applicable aux non salariés.

Aussi, Ia formule la plus propice pour développer un préfinancement des
charges du vieillissement parait étre le développement de “‘fonds de pension”.
La proposition en a €t€ faite en mai 1991 par la Fédération Francaise des Sociétés
d’Assurances dans sa publication “Assuter 1'avenir des retraites”. Elle a été
reprise, sous une forme originale, par Jean-Paul Gires en septembre 1991. Elle
figure également, sous le nom de “fonds d’épargne collective” et au titre des
mesures d’accompagnement économique, dans le Livre Blanc du Gouverne-
ment. Elle est enfin préconisée par de nombreux rapports récents tels ceux
de M. de 1a Serre et d"*“Equinoxe™ sur les marchés financiers. Quelles pour-
raient &tre Jes principales caractéristiques de ces fonds ? Il s’agirait de fonds
collectifs, s’adressant 4 un ensemble de salari€s d’'un méme secteur profession-
nel, d'une entreprise, ou a des non salariés d’une méme profession. Leur mise
en place se ferait par accord contractuel entre les partenaires sociaux. L’adhé-
sion serait facultative. La déductibilité fiscale des cotisations se situerait dans
une enveloppe 4 définir : elle serait justifi€e par I'imposabilité des rentes ser-
vies. Les droits et provisions seraient transférables d’un fonds 4 un autre. Les
fonds seraient astreints 4 des régles prudentielles trés strictes, les mémes que
celles de I'assurance, et soumis 4 une surveillance partenariale, Seraient paral-
lelement envisagées les initiatives individuelles de retraites complémentaires,
qui permettraient 4 chacun d’ajuster ses besoins individuels de préparation 2
la retraite 4 I'effort collectif.

Concluons par trois remarques :

La baisse de la fécondité révele en fait une attitude plut6t craintive face 4
I'avenir, Le taux de préférence pour le présent est sans doute plus €levé
aujourd’hui qu’il ne I'était hier, La hausse de ce taux d’'impatience s’explique
en partie par I'accroissement de I'incertitude 4 moyen et long terme. Lorsque
les perspectives sont sombres, on a tendance 2 se réfugier dans le présent. C’est
dans la réduction progressive des incertitudes économiques et sociales qui enta-
chent le long terme que I'on restaurera la confiance dans I'avenir et que des
comportements plus stables - des comportements d’accumulation, quelle que
soit I'objet de cette accumulation - apparaitront.

Lorsque I'on parle des retraites, on adopte souvent une attitude trés nata-
liste, dans la mesure ot I'on considére que si la fécondité devait remonter,
une bonne partie des problemes que I'on anticipe disparaitrait. En fait, méme



HISTOIREET AVENIR DUSYSTEME DERETRAITE EN FRANCE

si la fécondité remontait dés anjourd’hui (elle remontera bien un jour), le vieil-
lissement de la population est tel que Ia plupart des problémes que I'on a évo-
qués se poseront de toutes fagons. IIs perdureront simplement moins longtemps.
Ensuite, il ne suffit pas simplement de faire des enfants, encore faut-il que ceux-
ci solent productifs. Ceci pose Ja question de leur formation. I1 faut plus de
tétes mais surtout plus de tétes bien faites. L'élévation aujourd’hui du niveau
de formation en France représente ainsi un moyen de préparer des retraites
demain. 8i demain les générations d’actifs sont mal formées, disposant de qua-
lifications inadaptées 4 la demande mondiale, ne maitrisant pas les nouvelles
technologies..., les revenus des actifs auront tendance  stagner, ce qui aura
tendance i alourdir 1a charge des cotisations. Aussi un effort d’accumulation
de patrimoine humain §’impose-t-il.

Alors que les taux d’épargne et d'investissement devraient &tre trés élevés
pour préparer I'avenir, force est de constater que nous avons atteint aujourd’hui
le point historiquement le plus bas depuis plus d'un quart de siecle. Le taux
d’épargne en France se situe bon an mal an, aux alentours de 12 % alors qu'il
atteignait 18,6 % en 1975. Cette situation est préoccupante, alors qu'il faut
retrouver un taux d'investissement €levé pour garantir des emplois aux géné-
rations qui montent. Tout devrait étre mis en ceuvre pour que les Frangais -
et, plus largement les Européens -, retrouvent confiance dans 1'avenir, déci-
dent de le préparer, soient 4 nouveau incités 4 s’engager 1 trés long terme.
I n’y a pas que la paresse qui soit la mére de tous les vices : il y a aussi la myopie.
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