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La proportion des salariés du sec-
teur privé affiliée aux régimes de retraite
complémentaire traditionnels ne cesse de
décliner aux Etats-Unis. Ils n’étaient plus
que 23 % dans ce cas en 1995 contre 39 %
en 1975 1. En revanche, diverses formes
d’épargne salariale se développent rapide-
ment. Ces tendances reflètent des transfor-
mations profondes à l’œuvre dans les mé-
canismes de régulation
macroéconomique. La mondialisation,
l’intensification de la concurrence, les po-
litiques publiques ont contribué à une
flexibilité accrue des marchés du travail et
à des changements dans les modes de re-
présentation et les attitudes face à l’emploi
et aux carrières professionnelles. A cet
égard, la vague d’OPA durant les années
80 a sans doute modifié radicalement les
mentalités et les pratiques, tant des em-
ployeurs que des salariés. L’emploi à vie
au sein d’une même entreprise a long-
temps fait partie de l’inconscient collectif
des salariés américains, même s’il n’a bé-

néficié réellement qu’à une poignée d’en-
tre eux. Cette représentation s’érode. De
même les modes de gestion de la main-
d’œuvre qui en découlaient pour les em-
ployeurs des grandes entreprises se modi-
fient. De fait, la durée médiane des salariés
américains dans un emploi varie de 1,2 an
minimum pour les jeunes de 20 à 24 ans à
10,5 ans maximum pour les travailleurs
âgés de 55 à 64 ans 2.

En conséquence, employeurs et sala-
riés sont de moins en moins intéressés par
les régimes de retraite traditionnels qui se
sont développés sous le fordisme dans un
tout autre contexte économique et social.
Ils sont coûteux pour l’employeur et péna-
lisants pour les salariés qui partent avant
l’âge de la retraite. De fait, de nombreuses
entreprises, parmi les plus grandes, ont ré-
cemment transformé leur régime de re-
traite complémentaire traditionnel. Ils ont
adopté une nouvelle formule connue sous
le nom de cash balance plan, apparem-
ment mieux adaptée aux besoins des sala-
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riés. L’entreprise pionnière en la matière
est la Bank of America, qui a introduit le
premier plan de ce type en 1985. Depuis,
de nombreuses grandes entreprises l’ont
suivie, telles que Bell Atlantic, BellSouth
Corporation et Chemical Bank. On dé-
nombre aujourd’hui environ 900 disposi-
tifs de ce type 1.

IBM, symbole de la grande entreprise
américaine n’ayant de surcroît quasiment
jamais licencié, a choisi de suivre l’exem-
ple cet été. La transformation de son ré-
gime traditionnel à prestations définies en
un plan cash balance a soulevé l’ire de ses
salariés, mettant à nu les pertes qu’entraî-
nait pour eux une telle transformation et
obligeant la direction à réviser sa proposi-
tion. Ce faisant, cet exemple a mis en lu-
mière l’inadaptation des régimes de re-
trai te complémentaires dans leur
ensemble.

Les régimes de retraite traditionnels :
une protection sociale inadaptée

à la mobilité

Dans les régimes complémentaires
traditionnels, l’employeur est responsable
du financement des prestations promises
et c’est lui qui subit le risque sur les place-
ments du fonds destiné à financer les pen-
sions. Si le rendement est élevé, il peut ré-
duire ou même cesser ses versements au
fonds ; si le rendement est faible – ou né-
gatif –, il doit les augmenter. Les presta-
tions dues aux salariés dans le cadre de ces
régimes de protection sociale ne sont pas
affectées par les performances des mar-
chés financiers. Les Américains les quali-
fient de dispositifs à « prestations défi-
nies » (defined benefit), expression qui
signifie que le niveau des pensions est dé-

terminé indépendamment de leur finance-
ment.

Cela ne signifie pas pour autant que les
salariés ne courent pas de risques avec un
tel régime de retraite. Mais dans ce cas, le
risque est associé, non pas à l’instabilité
des marchés financiers, mais à celle de
l’emploi. Si un salarié quitte son emploi
ou le perd, il perd tout ou partie de ses
droits à pension.

Un salarié affilié qui part avant la re-
traite perd généralement tout droit s’il a en
dessous d’une certaine ancienneté : 6 ans
en règle générale pour les régimes d’entre-
prise ; 11 ans pour les régimes interentre-
prises. Ces derniers couvrent l’ensemble
des affiliés d’une fédération syndicale tra-
vaillant dans différentes entreprises mais
exerçant le même métier ou employés
dans la même branche.

Cependant, même pour les salariés
ayant une ancienneté suffisante pour béné-
ficier d’une pension, un départ avant l’âge
de la retraite est pénalisé. En effet, la pen-
sion est calculée sur la base des salaires
versés aux salariés avant leur départ. Cette
pension n’est plus revalorisée par la suite.
De ce fait, la prestation se dévalorise par
rapport aux prix et par rapport aux salai-
res ; cette dévalorisation est d’autant plus
forte que les salariés sont jeunes au mo-
ment de leur départ.

La perte due à la mobilité est accen-
tuée par le fait que les régimes tradition-
nels calculent généralement la pension
comme un pourcentage du salaire de fin de
carrière – souvent la moyenne du salaire
des 3 ou des 5 dernières années – multiplié
par le nombre d’années de carrière (par
exemple, 1,5 % du salaire de fin de car-
rière pour chaque année travaillée, soit un
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taux de remplacement de 45 % avec 30
ans d’ancienneté). Pour illustrer l’impact
négatif de la mobilité, des actuaires amé-
ricains ont estimé qu’un salarié affilié à un
régime de ce type qui change d’employeur
une seule fois pendant sa vie active touche
une pension totale équivalente à environ
75 % de celle due à un salarié qui n’a ja-
mais changé d’employeur 1.

Dans ces circonstances, il est relative-
ment facile de comprendre pourquoi les
salariés américains préfèrent parfois les
plans d’épargne salariale, proposés de
plus en plus souvent par les employeurs à
la place d’un régime de retraite tradition-
nel. Les Américains qualifient ces plans
de dispositifs à « cotisations définies »
(defined contribution), expression qui si-
gnifie que la valeur de la prestation est
aléatoire. En effet, celle-ci est fonction du
rendement des placements financiers. Les
plans d’épargne salariale américains por-
tent divers noms et les sources de leur fi-
nancement varient : ils peuvent être ali-
mentés par des cotisations salariales
facultatives (dans les plans dits 401(k)) ;
l’employeur peut verser un abondement
fonction des cotisations salariales ; ils
peuvent recueillir les sommes accordées
dans le cadre de l’intéressement ou encore
des actions de l’entreprise elle-même. A la
différence des plans d’épargne salariale en
France, les plans américains n’accordent
aux salariés le droit de liquider leur comp-
te que lorsqu’ils quittent leur emploi. A ce
moment-là, quel que soit leur âge, ils re-
çoivent un capital. La valeur de ce capital
de départ est équivalente à la somme des
cotisations versées au compte des salariés
pendant leurs années de travail, augmen-
tée des gains ou diminuée des pertes obte-

nus sur les placements. Dans les plans
d’épargne salariale, les salariés courent
tout le risque lié au rendement des place-
ments : l’employeur ne garantit jamais de
rendement minimum, ni même la préser-
vation de la valeur des cotisations. Ce ris-
que est important, mais il faut le comparer
au risque lié à la mobilité dans les régimes
de retraite traditionnels.

Quel est l’intérêt des nouveaux
plans cash balance ?

Récemment, certaines entreprises ont
remplacé leur régime traditionnel par un
nouveau type de dispositif, appelé un plan
cash balance. Dans le cadre de ces dispo-
sitifs, comme dans les régimes tradition-
nels, l’employeur s’engage à payer une
prestation d’un montant déterminé en
fonction du salaire. Le risque afférant aux
placements financiers incombe à l’em-
ployeur et non aux salariés. Ces dispositifs
sont donc à prestations définies, ce qui si-
gnifie qu’ils sont financés par l’employeur
qui décide des placements des fonds. Cela
implique également que ces plans, comme
l’ensemble des dispositifs à prestations
définies du secteur privé, sont couverts par
une assurance obligatoire gérée par une
agence de l’Etat fédéral, la Pension Bene-
fit Guaranty Corporation.

Cependant, ces dispositifs diffèrent
des régimes à prestations définies tradi-
tionnels dans le mode de calcul de la pres-
tation et même dans sa forme.

■ Chaque année, les salariés se voient
attribuer un montant égal à un certain
pourcentage de leur salaire (par exemple,
5 %).

■ Par la suite, ce montant est augmenté
d’un pourcentage défini dans le règlement
du dispositif. Le taux d’augmentation peut
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être fixe (par exemple, 6 % par an) ou être
arrimé à un taux d’intérêt, généralement
celui des bons du Trésor.

■ Les salariés reçoivent un relevé an-
nuel de la somme inscrite à leur compte,
ce qui représente le montant auquel ils ont
droit en cas de départ immédiat. Le terme
cash balance lui-même signifie « solde ».

■ Lors de leur départ de l’entreprise,
les salariés choisissent la forme sous la-
quelle ils touchent la prestation : soit un
capital égal à leur solde, soit une pension
de retraite d’une valeur actuelle équiva-
lente.

Le mode de calcul de la prestation
sous ce type de plan revient à un calcul sur
la base du salaire moyen de toute la car-
rière et non sur la base du salaire de fin de
carrière. De ce fait, les salariés dont les
carrières sont relativement courtes peu-
vent être gagnants avec un plan cash ba-
lance par rapport à un régime traditionnel
qui calcule la pension sur le salaire de fin
de carrière. Le graphique ci-dessous com-
pare l’évolution de la valeur de la presta-

tion sur la base d’un régime traditionnel et
sur la base d’un plan cash balance ; les
calculs sont établis sous l’hypothèse d’un
taux de croissance constant du salaire pen-
dant toute la carrière. Le rythme d’accu-
mulation des droits selon un plan cash ba-
lance est régulier, contrairement au cas où
la pension est calculée sur la base du sa-
laire de fin de carrière. Dans ce dernier
cas, les droits sont faibles en début de car-
rière et augmentent surtout à la fin.

Un plan cash balance peut offrir une
prestation d’une valeur plus élevée aux sa-
lariés ayant relativement peu d’ancienneté
dans l’entreprise (moins de 22 ans sur le
graphique), alors qu’un régime tradition-
nel est relativement avantageux pour ceux
qui ont une ancienneté élevée.

Cependant, la comparaison entre les
prestations versées par les deux types de
dispositifs dépend fortement du taux
d’augmentation attribué aux comptes indi-
viduels dans les plans cash balance, com-
paré au taux de croissance des salaires. Si
le taux d’augmentation des comptes est
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faible comparé au taux de croissance des
salaires, alors les salariés même relative-
ment nouveaux peuvent perdre par rapport
à un régime traditionnel. Les plans cash
balance déconnectent les prestations de
l’évolution des salaires, tandis que les ré-
gimes traditionnels arriment les pensions
aux salaires.

Le fait que les plans cash balance pé-
nalisent moins la mobilité que les régimes
traditionnels peut porter à croire qu’ils
fournissent une protection sociale mieux
adaptée à un marché du travail où la main-
d’œuvre est relativement mobile et où peu
d’entreprises, même parmi les plus gran-
des, sont en mesure de garantir l’emploi
jusqu’à l’âge de la retraite. Le problème
est qu’ils ne fournissent pas une véritable
protection sociale. Les plans cash balance
offrent systématiquement un choix entre
un capital de départ ou une pension de re-
traite, alors que les régimes traditionnels
obligent généralement les salariés à accep-
ter une pension. Dès lors que les salariés
ont le choix entre ces deux formes de paie-
ment, ils choisissent presque invariable-
ment un capital. Ainsi les salariés ayant ce
type de plan ont tendance à le liquider à
chaque fois qu’ils quittent un emploi. Une
proportion importante de salariés ayant ce
type de dispositif finiront donc leur car-
rière sans avoir acquis le droit à une pen-
sion de retraite autre que celle du régime
de base.

Les plans cash balance relèvent da-
vantage d’une logique d’accumulation
d’épargne que d’une logique de protection
sociale. Bien qu’ils versent une pension
aux salariés qui choisissent cette option,
ils versent dans la plupart des cas un capi-
tal de départ. La logique d’accumulation
d’épargne est inhérente à la manière
même dont ces dispositifs sont présentés
aux salariés : ils reçoivent un relevé an-

nuel de leur solde – leur cash balance – et
non un relevé de leurs droits à pension.

En réalité, les raisons pour lesquelles
certaines entreprises remplacent actuelle-
ment les régimes de retraite traditionnels
par ces dispositifs nouveaux ont parfois
plus à voir avec les économies qu’une telle
transformation leur permet de réaliser
qu’avec un souci de bien-être des salariés,
que ces derniers soient stables ou mobiles.
L’exemple d’IBM illustre ce cas de figure.

Le cas IBM : un abus de pouvoir

Le fonds de pension d’IBM compte
parmi les plus importants du secteur privé
aux Etats-Unis. Debut 1999, il représentait
près de 53 milliards de dollars d’actifs, fi-
gurant ainsi au troisième rang des fonds de
pension du secteur privé, après celui de
General Motors (87 milliards) et celui de
General Electric (près de 59 milliards).

La décision d’IBM de convertir son
régime de retraite traditionnel en un plan
cash balance a été prise unilatéralement
par l’employeur. Aux Etats-Unis, la négo-
ciation collective de la protection sociale
n’est en effet obligatoire que lorsqu’un
syndicat est présent dans l’entreprise. En
l’absence de toute représentation syndi-
cale chez IBM, la retraite complémentaire
de ses salariés ne fait l’objet d’aucune né-
gociation contractuelle. Cette décision a
été explicitement motivée par la direction
pour des raisons de concurrence et de coût
de la main-d’œuvre et par la nécessité
d’attirer une main-d’œuvre jeune, a priori
plus intéressée par un plan cash balance
que par un régime à prestations définies
traditionnel. L’autre objectif, tout aussi
déterminant sinon plus dans le cas d’IBM,
consistait en la possibilité ainsi créée de
récupérer le surplus de son régime de re-
traite sans pénalité fiscale.

La conversion avait comme consé-
quence immédiate de réduire de 20 % en
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moyenne les prestations de retraite de
45 000 travailleurs n’ayant pas atteint
l’âge de 50 ans et ayant entre 15 et 24 ans
d’ancienneté dans l’entreprise (la réduc-
tion pouvant atteindre jusqu’à 50 % pour
certains d’entre eux). En revanche, l’em-
ployeur avait proposé aux 30 000 tra-
vailleurs ayant soit 25 ans d’ancienneté
dans l’entreprise, soit ayant atteint l’âge
de 50 ans et pour qui la perte aurait été
encore plus importante, le choix de rester
dans leur régime de retraite traditionnel.

Les explications avancées par la direc-
tion pour justifier cette modification du ré-
gime de retraite ont donc été très mal res-
senties par les salariés vu les bons résultats
financiers de l’entreprise. Et surtout
lorsqu’ils ont appris qu’IBM allait, grâce
à ce changement, réaliser un gain estimé à
200 millions de dollars par an. Cela lui per-
mettait notamment de récupérer l’excédent
de son régime de retraite, estimé à 8 mil-
liards de dollars, sans avoir à acquitter l’im-
pôt de 50 % prévu dans le cas d’une simple
fermeture d’un régime à prestations défi-
nies.

Cette imposition des surplus des régi-
mes de retraite a été décidée par le Con-
grès en 1986 en pleine vague d’OPA. Car
l’appropriation des surplus, accumulés
grâce à la hausse de la Bourse, était appa-
rue à cette époque comme l’une des moti-
vations des acquéreurs dans le ciblage et le
dépeçage des entreprises victimes 1. Cette
appropriation de richesses a compté de fait
pour une part substantielle des primes
d’OPA empochées par les raiders. Cet im-
pôt a donc été instauré en cas de dissolu-
tion d’un régime à prestations définies ou
lors de la transformation d’un régime à

prestations définies en un plan à cotisa-
tions définies (de type 401(k), par exem-
ple). Toutefois, les entreprises peuvent y
échapper en cas de transformation de leur
régime à prestations définies en un plan
cash balance qui relève, au vu de la légis-
lation, de la catégorie des régimes à pres-
tations définies.

Chez IBM, cette décision est devenue
effective début juillet 1999. Elle a soulevé
immédiatement un tollé chez les salariés.
Plusieurs centaines d’entre eux ont déposé
plainte auprès du ministère du Travail
pour insuffisance d’information sur les
conséquences du changement de leur pro-
tection sociale. De surcroît, certains tra-
vailleurs parmi les plus anciens ont décidé
de déposer plainte auprès de l’organisme
fédéral chargé de veiller à l’égalité des
conditions de travail et d’emploi (Equal
Employment Opportunity Commission).
Les salariés les plus touchés par le change-
ment étaient ceux qui avaient réalisé une
moitié de carrière dans l’entreprise. Car ils
arrivaient à un âge où la valeur de leur
pension de retraite du régime traditionnel
allait s’accroître considérablement alors
que le changement réduisait de façon bru-
tale la valeur de la prestation à laquelle ils
pouvaient prétendre (comme l’illustre le
graphique).

La publicité donnée à cet événement
par les médias et la mobilisation de ses sa-
lariés ont forcé IBM à revenir sur sa déci-
sion en septembre. L’entreprise a dû re-
donner à tous ses salariés avec au moins
10 ans d’ancienneté et âgés de 40 ans et
plus le choix, soit de rester dans leur ré-
gime de retraite traditionnel, soit de re-
joindre le plan cash balance. D’autre part,
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IBM pourrait connaître prochainement
une offensive d’envergure pour l’implan-
tation d’un syndicat dans l’entreprise, ce
qu’elle avait su éviter jusqu’à présent.
IBM a déclenché un processus dont les
conséquences la dépassent largement.
Une remise en cause générale des régimes
de retraite complémentaire pourrait en ré-
sulter.

Quel avenir pour les régimes
complémentaires de retraite ?

Le cas IBM va certainement conduire
à revoir la législation sur les régimes pro-
fessionnels dès l’an prochain. Deux agen-
ces fédérales, l’une fiscale et l’autre trai-
tant de l’égalité des conditions d’emploi,
sont d’ores et déjà chargées d’examiner si
les plans cash balance ne sont pas en vio-
lation avec la loi, notamment du point de
vue de la discrimination des travailleurs
en fonction de leur âge. Un comité du Sé-
nat a été chargé d’examiner les consé-
quences des conversions d’un régime tra-
ditionnel en un plan cash balance. Un
sénateur démocrate de l’Etat de New York
(Daniel Moynihan) a déposé une proposi-
tion de loi – sous le nom de The Pension
Right to Know Act (« Loi sur le droit à l’in-
formation sur les pensions ») – exigeant
des entreprises de 1 000 salariés et plus
qu’elles fournissent à chaque salarié une
estimation individuelle sur la manière
dont un changement de leur régime de re-
traite pourrait affecter leurs prestations.

Les syndicats, qui sont d’ardents dé-
fenseurs des régimes traditionnels à pres-
tations définies, dénoncent le danger re-
présenté par les plans cash balance.
Toutefois, certains n’y sont pas opposés
par principe. Ces régimes pourraient, en
théorie, être bénéfiques aux travailleurs.
Le problème est que, dans la réalité, un tel
changement a toujours des retombées né-
gatives pour certains salariés qui voient

ainsi leurs prestations réduites. Les syndi-
cats exigent en conséquence que ces trans-
formations de régime soient négociées
avec eux, de manière à ce que les salariés
ayant de l’ancienneté ne soient pas pénali-
sés par ce changement. Mais que faire
lorsque 10 % seulement de la main-d’œu-
vre du secteur privé est syndiquée et que la
plupart des salariés aux Etats-Unis sont
sans aucune représentation syndicale ?

Les employeurs sont évidemment plus
hostiles à un changement de législation.
Ils mettent en avant le fait que délivrer une
information individuelle lors de la trans-
formation d’un régime entraînerait pour
l’entreprise de lourdes charges. L’admi-
nistration Clinton défend une position in-
termédiaire. Elle propose que les entrepri-
ses informent leurs salariés au moins 45
jours à l’avance d’une modification de
leur retraite complémentaire et non 15
jours comme la loi les y oblige actuelle-
ment. D’autre part, cette information de-
vra inclure des exemples sur la façon dont
un changement de régime affectera diffé-
rents groupes de travailleurs selon leur âge
et leur ancienneté. Toutefois, si un salarié
en fait la demande, l’entreprise sera tenue
de lui fournir une information individuali-
sée.

On voit bien que l’enjeu est d’impor-
tance et la marge de manœuvre ténue pour
les pouvoirs publics. Il faut rappeler que
les régimes de retraite complémentaires et
les plans d’épargne salariale ont un carac-
tère volontaire pour les employeurs. En
cas de changement de la réglementation,
les employeurs pourraient menacer de
boycotter purement et simplement les
plans cash balance, pour ne plus proposer
que des plans d’épargne. Or dans le cadre
de ces dispositifs, seuls les salariés assu-
ment le risque financier. De ce point de
vue, la remise en cause des plans cash ba-
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lance constituerait une régression pour les
salariés. Et le cas IBM, parce que l’entre-
prise a cherché à profiter indûment d’un
changement de régime au détriment de
nombreux salariés, pourrait remettre en
cause un instrument peut-être mieux adap-
té aux transformations du marché du tra-
vail américain que ne le sont les régimes
complémentaires traditionnels.

A moins que cet épisode ne devienne
l’occasion d’une remise à plat radicale de
l’ensemble des dispositifs de retraite et
d’épargne salariale aux Etats-Unis. Leur
construction s’est faite à coups d’exemp-
tions fiscales qui coûtent actuellement au

budget fédéral environ 75 milliards de
dollars par an. Dans le passé, cette perte de
revenus fiscaux a été justifiée par l’utilité
sociale reconnue à de tels dispositifs.
Cette idée est de plus en plus contestée,
d’autant qu’il y a de moins en moins de
salariés couverts par des dispositifs de re-
traite complémentaire qui leur fourniront
des pensions.

Sources :
New York Times.

Wall Street Journal.
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