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Résumé

Réformes desretraites et revenus des per sonnes agées : un apercu compar atif

L’ objet de ce papier est de tenter d’ apporter un éclairage sur les conséquences des
réformes engagées en Europe, et plus particulierement sur les évolutions futures du niveau des
retraites par répartition et sur les inégalités intra- générationnelles de revenus.

Dans la plupart des pays européens, les réformes engagées depuis le début des années
1990 ont pour objectif plus ou moins explicite de limiter les futures dépenses de retraites
servies en répartition. En corollaire, et a des degrés variables selon les pays, ces réformes
visent aussi aencourager le développement de formules provisionnées de retraites : retraites
« privées » ou autres formes individuelles ou collectives d épargne longue. L’ analyse de la
dynamique des systemes de retraite éclaire sur les liens d'interdépendance des composantes
en répartition et en capitalisation dans le revenu des personnes agees et permet en retour de
comprendre la logique cohérente al’ cavre des réformes qui consiste alimiter la place des
retraites par répartition et a accroitre celle des revenus du capital dans les ressources des
personnes ageées.

Les réformes restrictives des retraites publiques sont souvent présentées comme
inéluctables, leur mise en cavre est treés progressive et leurs conséguences sociales sont
rendues peu visibles au moment des prises de décision. De multiples modifications, souvent
d’ apparence technique, peuvent mener aterme a une baisse des taux de remplacement des
retraites par répartition. Les réformes effectuées dans les pays européens ont joué sur des
parametres tres divers : baisse explicite du taux de remplacement, augmentation des charges
prélevées sur les retraites, remplacement du systéme a prestation définie par un systeme a
cotisation définie avec un gel du taux de cotisation durcissement des parametres pour
I attribution ou le calcul des retraites (&ge |égal de départ alaretraite, allongement du nombre
d’ années ou de cotisations nécessaires), désindexation des retraites liquidées, désindexation
des salaires ou droits acquis pris en compte dans le calcul, alignement des regles sur des
régimes moins généreux.

La France se caractérise pour avoir utilisé plusieurs de ces moyens possibles. Les
principaux effets des réformes passees interviendront lors des prochaines décennies. Les
travaux effectués au moyen de diverses approches montrent que les réformes des années 1990
vont conduire d’ici aplusieurs décennies ades baisses des taux de remplacement des retraites
par répartition dans quasiment tous les pays de I’ Union européenne . D’ici @2050, les baisses
des taux de remplacement seront fortes au Royaume-Uni et, dans une moindre mesure, en
Italie, en Suede, en France et en Allemagne.

L’impact along terme des réformes sur la distribution des revenus des personnes
agees est difficile aconnaitre avec certitude. Les études effectuées dans un cadre comparatif
sur cette question sont rares. Pour connaitre les effets des réformes en cours ou en projet et les
comparer, il conviendrait de développer davantage les études a partir de carriéeres types sur
plusieurs pays.

Les analyses empiriques existantes montrent que les réformes devraient conduire aun
accroissement des inégalités dans la distribution des retraites par répartition, en comparaison
dece qu'il en aurait été sans les changements. Ainsi les réformes ayant rendu les retraites plus



contributives qu’auparavant devraient conduire a abaisser les taux de remplacement
davantage pour les bas salaires que pour les hauts salaires. La modification du mix entre les
composantes en répartition et en capitalisation devrait exacerber les inégdités intra-
générationnelles des revenus des personnes &gées — et notamment entre hommes et femmes.
Les analyses montrent que les retraites par répartition ont des effets de réduction des
inégalités de niveau de vie. Or leur role va décliner. Au contraire, les retraites professionnelles
par capitalisation, et plus généralement toutes les formes de revenus d' épargne, dont la part
moyenne dans le total des ressources des personnes agées est appelée a augmerter en
particulier sous I'impulsion des réformes passées et en cours, sont tres inégalement réparties
et ont des effets d accentuation des inégalités dans tous les pays ou elles existent, méme s
C'est de fagon variable.



Summary

Pension Reformsand Old People’ s Income: a Compar ative View

The objective of this paper is to shed some light on the consequences of the reforms
begun in Europe, and especialy the future changes in the level of pay-as-you go pensions and
on intra- generational income inequalities.

In most European countries, the reforms underway since the early 1990s are aimed
more or less explicitly at placing constraints on future expenditure on pensions organised on
the pay-as-you-go basis. A corollary of this is that, to varying degrees depending on the
country, these reforms also aim to foster the growth of funded pension schemes : 'private
pensions or other personal or collective forms of long-term saving. Studying the dynamic of
retirement systems brings us greater knowledge about the bonds of interdependence between
the funded and pay-as-you-go components in old people’ s incomes, and consequently allows
us to understand the consistent logic at work in all reforms, limiting the proportion of pay-as-
you-go pensions and increasing that of those based on returns on investment in old people’s
resources.

Restrictive reforms of public pensions are often presented as inevitable, their
implementation takes place very slowly but steadily over time, and their social consequerces
are not clearly visible in the period when the decisions are made. Many often ostensibly
technical modifications can lead to a fall of PAYG pension replacement rates. The Europe-
wide reforms have used very different sets of parameters for reducing future PAY G pensions :
an explicit decrease of the replacement rate ; an increase in the contributions levied on
pensions ; a substitution of a defined-benefit scheme by a defined-contribution system
coupled with a freeze on the level of contributions ; a tightening of the parameters for
granting and calculating pensions (increasing the statutory retirement age, increasing the
number of years of contributions for being eligible or being eligible at a full rate) ; less
favorable indexation of liquidated pensions ; less favorable indexation of salaries or acquired
rights used as the basis for calculating pensions ; bringing the rules governing certain schemes
into line with less generous ones.

France has used several of these potentia tools. The main outcomes of past reforms
will be felt over the next few decades. The work carried out using varied approaches shows
that the reforms of the 1990s will lead to a fall in the replacement rates of PAYG pensionsin
virtualy all of the EU member-states over several decades. Between now and 2050, the
decline of the substitution rate will be severe in the UK and, to a lesser extent in Italy,
Sweden, France and Germany.

The long-term impact of the reforms on the distribution of old peopl€e's income is
difficult to pinpoint with any certainty. Comparative studies on this issue are few and far
between. In order to know what the effects of the current or planned reforms will be and
compare them, more research based on typical careersin severa countries needs to be done.

The existing empirical analyses show that the reforms are bound to lead to an increase
in inequalities relating to the distribution of pay-as-yougo pensions, compared with what
would have occurred had the changes not been made. Thus the reforms that have made the
pensions more “contributive’, by linking more closely benefits to contributions, are likely to



result in a greater reduction in replacement rate for people on low pay than for those on good
saaries. The change in the mix between the pay-as-you-go and funded components of
pensions will probably exacerbate intra-generational inequalities, especialy gender ones, in
old people's income. Surveys show that PAYG pensions have the effect of reducing
inequalities in living standards, yet their role is set to decline. Conversely, occupational
pension funds, and more generaly, all forms of savings-derived income, whose proportion
within old peoplé€'s total resources is to rise, particularly under the influence of past and
present reforms, are very unequally distributed, and have the effect of accentuating
inequalities in every country where they exist, albeit to varying degrees, from one country to
the next.



Les systemes de retraite des pays européens ont connu de nombreux changements depuis le
début des années 1990. Au delade I’ extréme diversité des configurations nationales et des
réformes entreprises, une tendance commune se dégage dans la plupart des pays: ces
réformes ont pour objectif plus ou moins explicite de limiter les dépenses futures de retraites
servies en répartition. En corollaire, et a des degrés variables selon les pays, ces réformes
visent aussi aencourager le développement de retraites « privées » pré financées ou d’ autres
formes d’ épargne longue. Cette évolution n’'est pas une surprise. Elle correspond d'ailleurs
aux recommandations des organisations internationales comme la Banque mondiae, I’ OCDE
ou la Commission européenne. Ces derniéres poussent apoursuivre les réformes dans ce sens,
en passant sous silence ou en minorant les conséquences sociales des changements déja
entrepris.

Il existe une vaste littérature sur le contexte, les justifications, les processus et le contenu de
ces réformes®. En revanche, les effets avenir de ces réformes sur le niveau des retraites et plus
globalement les conségquences sur le revenu des personnes agées ont été peu explorés. La
question du niveau des retraites ou du taux de remplacement (le ratio retraite/salaire) est
pourtant centrale : elle touche ala raison d'étre des retraites qui est de garantir un maintien
relatif du revenu d’ activité pour les personnes agées ayant ces leur activité professionnelle.
L’ objet de ce papier est de tenter d' apporter un éclairage comparatif sur les conséquences des
réformes en cours sur le niveau des retraites et sur les inégalités de revenu des personnes
agées.

Les changements en cours pewent étre resitués dans une perspective historique de long
terme. L’analyse de la dynamique des systémes de retraite éclaire sur les liens
d’interdépendance des dispositifs en répartition et en capitalisation et permet en retour de

comprendre la logique a I’ cavre dans les réformes conduisant a changer le mix actuel entre
les différentes composantes du revenu des personnes agées (1). Les engagements de long

terme qui sont caractéristiques des systemes de retraite ains que des raisons d’ acceptabilité
socide et politique expliguent gque les réformes restrictives des retraites par répartition se

caractérisent par des mises en cavre trés progressives. Les réformes ont également souvent

€té engagées sans que n'aient été présentées et débattues les consequences a venir sur le

niveau des retraites. Les réformes ont d'ailleurs pu étre menées gréce a une certaine
invisibilité sociae de leur portée (2). Tous les pays européens qui ont engagé depuis le début
des années 1990 d’ importantes réformes conduisant alimiter les montants des futures retraites
par répartition n'ont pas utilise les mémes moyens. Les modalités utilisees ont éé tres

diverses (3). La France se caractérise pour avoir joué de nombreux parametres possibles. Les
décisions prises en France durant les années 1990 auront un impact fort sur le montant des

retraites par répartition (4). Des estimations effectuées apartir de projections de dépenses et a
partir d’ études de carriéeres types permettent de comparer les effets des réformes entreprises
sur les montants des retraites et de situer la France par rapport ases voisins (5). Les éléments
empiriques comparatifs disponibles sur les retraites par répartition et les retraites « privées »

permettent d’éclairer sur les conséquences des réformes sur la distribution des retraites par

répartition, et plus généralement sur celle des revenus des personnes ageées (6).

! Pour un apercu, on peut se référer aux publications de la Commission européenne (1998, 2000) ou du Comité
delaprotection sociale de I’ Union européenne (2002).



1. Capitalisation et répartition : des effets de vases communicants

Les analyses comparatives qui s attachent aexpliquer les évolutions historiques des différents
systemes nationaux de retraite ont montré |’ interdépendance entre les évolutions respectives
des retraites de base par répartition et des dispositifs par capitalisation (Myles & Pierson,
2001). Au dela de I’extréme diversité des systémes et des cheminements nationaux, deux
grandes formes ingtitutionnelles peuvent étre tres grossierement distingués parmi les pays
développés selon que les régimes par répartition ont éé initialement construits plutét sur le
maintien du niveau de vie ou plutét sur le versement d’'une prestation forfaitaire. Dans la
pratique, tous les pays comportent a des degrés divers ces deux formes de protection
vielllesse.

La premiere forme ingtitutionnelle est celle de I’ assurance sociale fondée sur le maintien du
niveau de vie ou du salaire selon une approche dite Bismarckienne. Les pays al’image de la
France, de I’ Allemagne et de I’ Italie qui ont mis en place assez rapidement des systémes par
répartition garantissant un taux de remplacement elativement élevé ont rendu impossible
I"introduction ultérieure d’ une dose importante de capitalisation. Faute de place pour de tels
dispositifs, faute d’un quelconque besoin puisque un tel systéme en répartition est suffisant
pour remplir la fonction de maintien du revenu d'activité. Dans ces systemes a « pilier
unique », les retraites complémentaires par capitalisation sont généraement facultatifs et
tiennent en conséquence une place marginale?.

La deuxieme forme ingtitutionnelle correspond aux systemes dont la retraite de base par
répartition est une prestation forfaitaire généralement financée par I'imp6t et accordée atous
les résidents. Le montant est forfaitaire au sens ou il est indépendant des revenus d’ activité
passés mais il peut varier au prorata des années de cotisations (Royaume-Uni) ou des années
de résidence (pays du Nord de I’ Europe). Cette configuration a historiquement correspondu
aux régimes des pays nordiques, de I’ Irlande, du Royaume-Uni et des Pays-Bas. Le niveau de
la prestation varie selon les pays : €elle est élevée au Danemark @ aux Pays-Bas, elle est
beaucoup plus réduite au Royaume-Uni ou, de fait, son role est de garantir une protection tres
minimale. Une retraite forfaitaire par répartition ne peut pas garantir un maintien suffisant du
revenu d’ activité, surtout pour les personnes arevenus moyens et élevés. Ce systeme a donc
davantage crée les conditions pour un appel d’air, d’ autant plus que le montant forfaitaire était
faible, et induit une demande pour des compléments, souvent en capitalisation, destinés a
mieux maintenir le revenu dactivité. Des pays ont ainsi développé des dispositifs
complémentaires par capitalisation prenant une place et des formes extrémement diverses
selon les configurations nationales (individuels, professionnels ou collectifs, volontaires ou
obligatoires, etc.). Ils peuvent couvrir tous les actifs ou presgque, comme au Danemark et aux
Pays-Bas, ou bien n’en couvrir qu’ une faible proportion et de facon trés inégalitaire, comme
au Royaume-Uni. D’autres pays comme la Suede et la Norvege disposant de retraites
forfataires de base nont opté que trés secondairement pour des compléments en
capitalisation. Des les années 1960, ces pays ont choisi d’adjoindre ala retraite forfaitaire de
base un second dispositif en répartition dépendant des revenus d’ activité (Palme, 2001).

2 LaBelgique est trés proche d’ un tel schéma avec un régime public par répartition dominant. Toutefois le taux
de remplacement du régime public n’'est pas tres élevé (particuliérement en raison d’un plafond relativement
bas), ce qui a laissé davantage d’ espace pour le développement des fonds de pensions professionnels et des
contrats individuels de retraite qui représentent 15% des pensions. Voir Chagny & dlii (2001) et De Callatay E.
& B. Turtelboom (1997).



Les choix de forme institutionnelle lors de la mise en place des systémes sont donc
déterminants sur I’ évolution ultérieure de ces systémes et surtout sur les différents ééments
qui composent les revenus des personnes &gées. A cet égard, on a pu dire gque les évolutions
des systémes s'inscrivaient dans des chemins de dépendance (path dependency). Toutefois,
guelle gque soit la configuration ingtitutionnelle, que la répartition occupe une place
hégémonique ou au contraire que les dispositifs pré-financés y jouent un réle important, le
niveau des ressources des personnes agees relativement acelles de la population d' age actif
est aujourd’hui en moyenne sensiblement du méme ordre dans presque tous les pays
développés (Casey & Yamada, 2002a, Disney & Whitehouse, 2001 ; Wingvist, 2002)3.
L’ observation du poids respectif des retraites par capitalisation et par répartition (graphique 1,
tableaux 1 et 1 bis) conforte les analyses socio-politiques sur I’évolution des différents
systemes nationaux de retraite : des effets d’ éviction along terme semblent bien jouer entre
les composantes en capitalisation et en répartition. Ce résultat permet en retour de comprendre
la dynamique de long terme induite par les réformes en cours. La limitation des systemes par
répartition, en raison des réformes passées, qui conduit adiminuer les taux de remplacement
attendus et aminer la confiance dans les systemes par répartition, tend arenforcer la demande
pour des dispositifs fondés sur I'épargne : fonds de pension et dispositifs d’ épargne longue
bénéficiant d’avantages fiscaux. Cette évolution ouvre donc la voie, et logiquement plutot
pour ceux qui en ont les moyens, au développement de formules de capitalisation plus ou
moins individualisées ou obligatoires. Cette relation dans la dynamique respective des
différentes modalités de financement des revenus des personnes &gées est peu explicitée dans
le débat public. Elle fournit pourtant une grille de lecture des enjeux et des évolutions en
cours.

2. Lesprocessus deréformesdesretraites par répartition : opacification des
conséguences, mises en aavre trés graduelles

Les réformes des années 1990 ne semblent pourtant pas avoir eu dimpact majeur et
immédiatement visible, ni sur le nveau des dépenses totales, ni sur le montant des retraites.
Cela ne veut pas pour autant dire que les effets resteront anodins aterme. En fait, ces réformes
sont mises en aavre trés graduellement et prévoient de longues périodes transitoires. Les
réformes des retraites se distinguent fortement des réformes touchant d’ autres secteurs de la
protection sociale comme la protection du chomage, les prestations familiales ou |’ assurance
maladie dont les changements sont effectifs rapidement. Au contraire, la plupart des réformes
des retraites entreprises en Europe depuis le début des années 1990 se mettent en place tres
lentement. Cette différence s explique par les engagements inter-temporels de tres long terme
mis en jeu par les systemes de retraite. Des périodes de transition sont nécessaires pour faire
accepter les changements défavorables pour les bénéficiaires des prestations. Les regles du jeu
ne pourraient étre profondément bouleversées en cours de partie pour ceux dgaretraités ou
bien engagés dans la vie active. C'est une condition pour parvenir a faire accepter des
réformes restrictives et en particulier pour convaincre les organisations syndicales (Reynaud,
1999).

% Dans les études basées sur les données du LIS ou sur le panel communautaire des ménages, le revenu relatif
moyen des personnes agées apparait toutefois sensiblement plus faible au Royaume-Uni que dans les autres pays
développés (Yamada, 2002, Winqvist, 2002). Les résultats et les classements entre pays sur le niveau des
ressources (ou du niveau de vie) des personnes agées relativement acelui de la population active sont assez
variables d' une étude al’ autre, en fonction des sources utilisées et des hypothéses retenues pour les calculs.



Ensuite, contrairement aux politiques en direction des chdmeurs ou des pauvres, les retraites
bénéficient a toute la population, d’ ou un attachement trés fort aux retraites publiques, a
fortiori quand ces derniéres ont fait leur preuve depuis longtemps®. Dans leur recherche de
limitation voire de baisse des dépenses publiques, les gouvernements qui entreprennent de
remettre en cause certains avantages font face a de fortes résistances. Pour éviter les
contestations frontales et « éviter les blames » (blame avoidance) causés par les politiques de
rigueur budgétaire, les gouvernements ont adopté des stratégies visant areporter le «blame »
sur d'autres — les « lois» ou nécessités de I’ économie ou de la démographie, la construction
européenne, etc. — ains que des stratégies d’ opacification des conséquences des décisions
prises (Palier, 2002). Les réformes ont souvent également été précédées et accompagnées
d'un climat de dramatisation, dont le théme de la «bombe démographique » est |'une des
illustrations bien connue. La réforme, forcément unique, est ains présentée comme
incontournable.

Une des modalités pour faire passer des réformes des retraites difficiles consiste donc ales
présenter comme inéluctables, ales introduire de maniére tres progressive et aen rendre les
conséquences sociales peu visibles au moment ou la décision est prise. La question du
montant des retraites par répartition a pu parfois étre plus facilement contournée qu’ ont pu
étre mis en avant les avantages attendus de nouveaux dispositifs par capitalisation, ce
gu'illustrent les débats intervenus a I’occasion des réformes en Suéde et en Allemagne.
L’ occultation quasi compléte dans le débat des effets sur le niveau des retraites a été fréquent,
comme en France lors des changements décidés dans les années 1990 (cf. infra). En Italie et
en Suede, les nouveaux dispositifs & cotisation définie présentés comme plus équitables ne
font plus référence aun taux de remplacement des retraites, ce qui, du méme coup, permet de
faire porter la discussion sur d autres critéres et a fait disparaitre plus facilement du débat la
guestion du montant des futures prestations.

3. Lavaste gamme des mesures pour limiter larépartition
3.1 Remarques générales

Les changements intervenus depuis le début des années 1990 répondent a de multiples
logiques et pas seulement ala volonté de limiter les dépenses de retraite par répartition, méme
s laplupart ont ou auront cet effet. Des stratégies de recherche de recettes nouvelles ont aussi
€té explorées, par exemple avec I'introduction d'une éco-taxe en Allemagne. D’autres
réformes ont davantage visé a reculer |'ége de cessation d'activité, par exemple en
augmentant les incitations financieres et en limitant ou en pénalisant I’ acces aux dispositifs de
pré-retraite, d’'invalidité ou de maladie de longue durée. Certaines mesures semblent aussi
aler dans le sens d’'un accroissement des dépenses : ainsi, les revenu minima garantis aux
personnes agées disposant de retraites insuffisantes ont été substantiellement améliorés au
cours des années récentes en Itaie, en Espagne, au Portugal, en Allemagne et au Royaume-
Uni. De nombreux changements ont également été destinés aencourager, souvent par le biais
de lafiscalité, les retraites par capitalisation et les autres dispositifs d’ épargne longue.

4 A contrario, le State Earnings-Related Pension Scheme, second élément de laretraite par répartition du systéme
britannique introduit par les travaillistes en 1978, a pu étre remise en cause en raison de son caractére trés récent
(Myles & Pierson, 2001). Du fait de la lente montée en charge du nouveau dispositif, méme vingt ans aprés sa
création, cette prestation, avec en moyenne 5 % des revenus des retraités, ne pouvait pas représenter une réalité
trés palpable (Disney & Whitehouse, 2001, p.67).
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Nous nous limitons a dresser une typologie des mesures conduisant a diminuer le niveau

relatif des retraites par répartition. Elles sont trés diverses: baisse explicite du taux de

remplacement, augmentation des charges prélevées sur les retraites, remplacement du systéme
a prestation définie par un systeme a cotisation définie avec un gel du taux de cotisation,

durcissement des parametres pour |’ attribution ou le calcul des retraites (&ge |égal de départ a
laretraite, allongement du nombre d’ années ou de cotisations nécessaires, etc.), désindexation

des retraites liquidées, désindexation des salaires ou droits acquis pris en compte dans le

calcul de la retraite, alignement des regles des régimes les plus favorables sur des régimes
moins généreux.

3.2 La baisse explicite du taux de remplacement

Les réformes consistant en une baisse explicite du taux de remplacement, par changement de
la formule de calcul, peuvent avoir des effets immédiats. Une telle méthode est toutefois
beaucoup trop visible et susceptible de conduire ades déboires sur le plan politique. Elle est
rarement utilisée directement sauf aétre mise en place tres lentement et simultanément avec
des mesures de compensation. Ce fut le cas dans la nouvelle réforme alemande. Le taux de
remplacement affiché de la retraite ‘standard’ baissera tres lentement de 70 a67% d’ici 2030
(et 64% en réalité) mais en échange d'un retour aune indexation plus favorable sur les salaires
nets dés 2001 et des promesses d'un nouveau dispositif par capitalisation (Veil, 2001).

3.3 L augmentation des prélevements sur lesretraites

L’ introduction ou l'augmentation de prélévements pesant sur les retraites revient abaisser le
taux de remplacement de facon plus déguisée. Cette méthode a été utilisée en Finlande, avec
I'instauration de cotisations vielllesse, en France sous la forme de cotisations d’ assurance
maladie puis de la «contribution sociale généralisée » et en Itdie pour les retraites les plus
élevées.

3.4 La baisse implicite des taux de remplacement par la transformation en un systeme a
cotisation définie

L'Italie ou la Suede ont décidé de réformes qui conduiront a modifier I’ensemble de
I’ architecture de leur systeme de retraites et a remplacer les systemes a prestation définie,

c'est-adire dont le montant est I'élément central de la formule de calcul, par des systémes a
cotisation définie. Les futures retraites a cotisation définie servies en répartition seront
calculées selon des principes actuariels (systemes de comptes notionnels) et leur montant

dépendra de I’ évolution de I’ espérance de vie. Dans ces nouveaux systémes, la référence aun
montant des retraites relativement aux revenus d’ activité disparait dans la formule de calcul.

Le taux de cotisations n'est plus la variable d gustement centrale du systéme. Face a
I”augmentation de la part des personnes &gées et de |’ espérance de vie, le systéme s gjuste
désormais par la baisse du montant des prestations et le recul de I'age de la retraite. A cet

égard, ces régimes obligatoires de retraite a cotisation définie, souvent présentés comme de
nouveaux modeles a suivre, saverent plus une «régression» qu’ « un progres» pour les
futurs retraités (Turner, 2000). Des compléments par capitalisation ont été prévus, obligatoires
en Suede, toujours facultatifs en Italie. Les nouveaux systémes a cotisation définie ne
concernent pas les générations anciennes et seulement partiellement et de fagon graduelle les
générations intermédiaires. Elles ne prendront pleinement effet que pour les plus jeunes. La
nouvelle réforme suédoise sappliquera trés progressivement et seules les retraites versées aux
générations nées apartir de 1954 seront calculées intégralement avec les nouvelles regles. |l

11



faudra donc attendre vers 2020 pour gue ces générations arrivent ala retraite, et encore une
bonne vingtaine d'années supplémentaires, aux environs de 2040 pour que |'ensemble des
retraites soit versé selon les nouvelles régles. Il en va de méme en Italie ou, aprés la réforme
Dini de 1995, les assurés ayant cotise plus de 18 ans en 1995 verront leurs retraites
entierement calculées selon |'ancienne légidlation, et ou, pour les autres, les nouvelles régles
ne sappliqueront que pour les droits acquis apartir de 1995. Une montée en charge trés lente
puisgue, selon les estimations officielles, les retraites cal cul ées intégralement avec le nouveau
régime représenteront au milieu du siecle prochain seulement la moitié environ des retraites
versées (Commissionne Brambilla, 2001).

3.5 Ledurcissement des paramétres utilisés pour attribuer et calculer lesretraites.

Le durcissement des ééments d'attribution ou de calcul du montant des retraites épargnent
généralement les personnes dgja retraitées et se mettent en cavre graduellement pour les
autres. Leurs effets sur le montant des retraites ne sont pas trés visibles, ni toujours tres
prévisibles.

L’ augmentation del'agelégal delaretraite

L’ &ge minimale pour percevoir une retraite est augmenté tres progressivement, notamment en
vue d'une égalisation entre les hommes et les femmes, en Allemagne, en Grece, au Portugal,
au Royaume-Uni, en Belgique, en Autriche et en Italie. Par exemple, I’alongement a65 ans
de I’age Iégal pour les femmes décidé en 1997 en Belgique ne sera achevé gu’en 2009. En
Autriche, cet allongement débutera en 2019 et s achévera en 2033.

L’ allongement du nombre d'années servant de base au calcul delaretraite

Cette mesure a éé justifiée dans plusieurs réformes des années 1990 par des arguments

d équité. 1l serait plus juste de rendre les systémes plus contributifs, de resserrer le lien entre
prestations et cotisations ou de se rapprocher du principe de «neutralité actuarielle ». En

Italie, laréforme Amato de 1992 a ains alongé la période prise en compte dans le calcul de la
retraite al’ ensemble de la carriére professionnelle, ce qui devient la norme dans le systéme a
cotisation définie décidée lors de la réforme Dini de 1995. Il en va de méme en Suede ou,

avec la nouvelle réforme, on est de fait passé d’ une prise en compte des 15 dernieres années
dans I’ancien systeme al’ensemble de la carriere. Dans les années 1990, les années prises en

compte ont également augmenté dans de nombreux pays : des 5 meilleures années dans les 10
dernieres aux 10 meilleures dans les 15 derniéres au Portugal, des 10 dernieres aux 15 puis
aux 18 meilleures en Autriche, des 5 aux 8 puis aux 15 meilleures années en Espagne, des 10

aux 25 meilleures années en France, des 4 derniéres aux 10 dernieres en Finlande. Dans ce
dernier pays, un projet en discussion envisage d étendre la période al’ ensemble de la carriere
(EIRO, 2002). Ces changements se mettent en place également tres lentement. Par exemple en

France, le passage des 10 aux 25 meilleures années pour le calcul des retraites du régime
général a été entameé en 1994 de fagon tres progressive. Les retraités qui se verront appliqués
les 25 meilleures années seront ceux partant en retraite a partir de 2008, et la régle ne sera
finalement appliquée al’ ensemble des retraites versées qu’ apres 2030.

L’ allongement du nombre d' années de travail ou de cotisations nécessaires.

En France, la retraite du régime général des salariés du secteur privé est versée ataux plein
aprés 40 ans au lieu de 37,5 ans auparavant. Ce changement a été mis en place
progressivement et sera achevé en 2003. Le nombre d' années de travail ou de cotisations
exigées pour obtenir une retraite ou une retraite calculée a taux plein a également été
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augmenté progressivement en Espagne, au L uxembourg et en Belgique (pour les femmes dans
ce dernier pays).

3.6 Ledurcissement des clauses d'indexation

La modification des clauses d'indexation a é&é une méthode utilisée dans la plupart des pays
(Verniéres, 2001). Les effets sur les dépenses sont assez immédiats méme s ces effets
peuvent rester modérés et peu visibles au début (Lechevallier & Pelé, 2002). Ces effets se
cumulent avec le temps et sont massifs aterme. Tous les travaux de simulation montrent que
le choix d'une regle d’'indexation est un éément décisif de I’évolution future des taux de
remplacement®. Tous les pays n’ont pas modifié ces regles. Certains se référent encore aun
indice de richesse comme le sadaire moyen ou minimum, net ou brut, etc. La retraite
forfaitaire de base aux Pays-Bas est ains toujours indexée sur le salaire minimum net.

L’indexation des retraites déja liquidées doit étre distinguée de I'indexation ou valorisation
des salaires passes qui servent de référence comme « salaire moyen» ou « salaire de
référence» pour le calcul de la pension de retraite®.

La désindexation desretraites liquidées.

La France a montré la voie des 1987 en indexant les retraites dgaliquidées du régime de base
sur les prix. La réforme de 1993 a inscrit ce changement dans la loi pour cing ans. Depuis
1999, le gouvernement a procédé ades petits coups de pouce au delad de I'inflation tres
inférieurs toutefois a I’évolution des salaires. Dans les régimes complémentaires par
répartition, les différents accords entre acteurs sociaux ont conduit a de tres faibles
revalorisations entre 1994 et 2000. Depuis un accord de 2001, la revalorisation S opére sur les
prix.

L’ Italie en 1992, le Portugal en 1994 et I’ Espagne en 1999 ont également décidé d’indexer les
retraites dgjaliquidées sur I'inflation. En Belgique également, sauf exceptions, les pensions ne
sont revalorisées que sur les prix. La Finlande est passé en 1996 aun indice basé a80% sur
les prix et @20 % sur les salaires. Au Danemark, I'indexation des retraites a été suspendue
exceptionnellement certaines années. En Allemagne, on est passe en 1992 d'un indice sur les
salaires bruts a un indice moins avantageux sur les salaires nets de tous prélevements
obligatoires, avec méme une indexation sur les prix en 2000, avant de revenir avec la nouvelle
réforme a un indice sur les salaires nets des cotisations vieillesse. En Autriche, on est
également passe d’ une indexation du salaire brut au salaire net. En Suede, le nouveau systéme
acotisations définies qui consiste aintroduire un taux de rendement implicite annuel de 1,6%
pour le versemert des cotisations comporte en outre une régle d'indexation consistant a
indexer les retraites aun taux inférieur de 1,6 % al’ évolution nominale des salaires. Ce choix
apparait assez radical puisqu’il peut conduire aune indexation inférieure al’inflation en cas
de hausse des salaires réels inférieure a1,6 % et méme négative en cas de hausse des saaires
nominaux inférieure a 1,6 %. En cas de désequilibre financier du régime along terme, un
« mécanisme automatique » est aussi prévu pour guster davantage a la baisse la régle
d'indexation.

La désindexation des salaires passés servant au calcul delaretraite.
Cette question de la valorisation des salaires passés ne se pose pas pour les prestations dont le
montant est forfaitaire et ne vaut que pour les retraites par répartition dont le montant est lié

® Les simulations sur la France le confirment (Bardaji, Sédillot & Walraet, 2002, Lechevallier & Pelé, 2002,
COR, 2001).
® L’ indexation des éventuels plafonds de revenu joue également un réle important.
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aux revenus d’ activités passés. En France, les salaires des meilleures années (les 25 apartir de
2008) servant de base calcul de laretraite du régime général sont valorisés sur les prix depuis
laréforme Balladur. L’ effet de la désindexation est encore plus important pour les régimes de
retraite complémentaire francais dans lesquels toute la carriere compte. De tous les
changements intervenus, c’est cette désindexation des droits acquis qui aura I’impact ke plus
important sur le montant des retraites (COR, 2001). La baisse du taux de remplacement
consécutive a une indexation inférieure aux salaires est d autant plus consequente que la
croissance économique sera forte (Blanchet, 1999). En Belgique, la revalorisation des droits
acquis (chague année donne droit a 1/45°™ du taux de remplacement) qui se faisait en
principe selon les sdlaires est souvent limitée a I’évolution des prix voire a un niveau
inférieur. Le plafond des salaires, dga relativement bas, y est également imparfaitement
indexé.

3.7 L’ alignement des régles des régimes les plus favorables sur des régimes moins
généreux

Dans les pays ou plusieurs régimes de retraite co-existent, la tendance depuis la seconde
guerre mondiale avait plutét été celle d un rapprochement par le haut vers le régime de la
catégorie socioprofessionnelle la plus nombreuse ou celle qui joue un role de référence sur le
plan social et politique (cols bleus de I'industrie, ouvriers ou employés du secteur privé). Ce
rapprochement a pu s effectuer selon diverses modalités. Souvent par regroupement ou
intégration des autres catégories socioprofessionnelles au régime dominant ou encore par
I’alignement des regles avec le maintien de régimes distincts (les régimes des artisans et
commercants en France par exemple). Désormais, la tendance s est inversee. Les régimes les
plus favorables, et notamment ceux des agents publics ou des entreprises publiques, sont
montrés du doigt, notamment en raison d’'un traitement percu comme inégal. L’idée d’ un
alignement sur les régimes les moins favorables a fait son chemin comme en témoignent les
débats en France. De telles réformes ont été décidées au Luxembourg et en Italie. Elles se
mettent en place trés lentement et ne touchent que les plus jeunes générations. Au
Luxembourg, seuls les fonctionnaires engagés a partir de 1999 seront concernés par
I"alignement sur le secteur privé. En Italie, I'unification en un seul régime s effectuera par
extension trés progressive des régimes distincts des fonctionnaires ou des secteurs des
chemins de fer, du téléphone ou de I’ éectricité. Dans des pays comme la Grece, le Portugal et
la Finlande, des mesures ont également été prises dans les années 1990 en vue de réduire les
avantages des régimes des fonctionnaires.

4. Les effets des réformes des années 1990 en France sur le montant des
retraites

Ce tour d'horizon de la panoplie des méthodes utilisées en Europe depuis une dizaine
d années pour limiter les retraites par répartition montre que la France se caractérise pour
avoir joué smultanément de nombreux parameétres possibles : indexation des retraites des
régimes de base et des régimes complémentaires sur I'inflation et non plus sur les salaires,
désindexation des salaires passés (ou des points acquis) servant ai calcul des retraites,
allongement des années prises en compte pour ce méme calcul, allongement de la durée de
cotisation pour une retraite ataux plein, nouveaux prélévements pesant sur les retraites.
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Si tous ces changements conduisent indubitablement aune diminution du montant des taux de
remplacement, en comparaison de ce qu'il en aurait été autrement, I’ampleur et le calendrier
de cette baisse va différer en fonction des paramétres modifiés.

4.1 Les principaux changements intervenus en France

Il est possible de repérer trois grands changements en France: [I'introduction puis
I” augmentation de nouveaux prélévements sur les retraites ; la réforme des retraites de base du
régime général en 1993 ; et les modifications décidées par les acteurs sociaux en 1996 en ce
qui concerne les retraites par répartition des régimes complémentaires AGIRC et ARRCO.

L’introduction et I’augmentation des cotisations prélevées sur les retraites

En 1987, il a été décidé de soumettre les retraites aune cotisation maladie d’ environ 2 points.
Le poids des cotisations ou de la CSG pesant sur les retraites est passé a4 points environ en
1995 et apres de 7 points depuis 1997 (les taux varient quelque peu selon le régime de
retraite). Cette méthode équivaut, toutes choses égales par ailleurs, a diminuer d autant le
montant des retraites.

Laréforme de la retraite de base du régime général en 1993

Plusieurs ééments de contexte ont permis la réforme des retraites de base des salariés du
secteur privé en 1993. Des rapports officiels décidés lors de la précédente légidlature avaient
préparé le terrain ades réformes restrictives, le nouveau gouvernement de droite du Premier
ministre Edouard Balladur était sorti des urnes avec une trés large magjorité et I’ opposition
était tres affaiblie. Par ailleurs, la réforme a été adoptée trés rapidement sans réel débat ni
concertation sociale et elle a éé promulguée le 22 juillet 1993 dans la discrétion de la tréve
estivale. Elle introduit quatre changements importants dans le calcul et |’attribution de la
retraite de base :

- le passage progressif de 150 a 160 trimestres (40 ans) d'ici 2003 pour obtenir une
retraite a taux plein avant 65 ans (50% du salaire moyen de référence dans la limite du
plafond de la sécurité sociale).

- le passage progessif des 10 aux 25 meilleurs années d’ici 2008 pour I’ établissement
du salaire moyen de référence servant au calcul de laretraite.

- I’'indexation des retraites sur les prix.

- la revalorisation des salaires annuels (qui passent de 10 a25) portés au compte et
servant pour le calcul de laretraite s effectue désormais sur les prix et non plus sur le salaire
moyen.

C'est le changement de ce dernier mécanisme peu visible, couplé avec le passage des 10 aux
25 meilleures années, qui aura les effets les plus importants aterme sur le niveau des retraites
du régime de base. Du point de vue de I’enjeu financier, la question de I’alongement a 40
annuités pour une retraite a taux plein représente a coté peu de choses aors gu'ele est
pourtant au centre des débats politiques en raison de sa visibilité et de son caractére
symbolique.

L es changements des régimes des retraites complémentaires AGIRC et ARRCO

Les régimes des retraites complémentaires servies en répartition, obligatoires et par points
sont gérés par les acteurs sociaux. Ces retraites représentent environ un tiers du montant total
de la retraite par répartition pour les plus bas salaires a prés des deux tiers pour les cadres
supérieurs. Devant le refus des représentants des employeurs d augmenter le taux de
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cotisation, I’accord du 25 avril 1996 s est fait sur la base d’ une réduction des droits accordés
durant lavie active et de la valeur de ces droits al’ heure de la retraite. Concretement, pour un
méme montant de cotisation, le cotisant acquiert 25 % de points en moins qu’en 1996, et
chague année la valeur du point perd du pouvoir d achat. Ce changement a été conclu sans
non plus que ses effets sur le niveau futur des retraites n'ait éé mis sur la table et fait I’ objet
d un large débat public.

4.2 Leseffets desréformes sur le montant desretraites
Premiers effets imputables aux nouveaux prélevements et ala désindexation desretraites

Tous ces changements ne jouent pas encore a plein. Aprés quelques années, les premiers
effets commencent pourtant a se faire sentir. Ce sont surtout les nouveaux prélévements
introduits sur les retraites et I'indexation des retraites sur les prix qui ont eu des effets
immédiats. On assiste depuis a un fort décrochage entre |’évolution des retraites et des
sdaires. Les retraites ont méme évolué moins rapidement que les prix lors de la deuxiéme
moitié des années 1990. Le pouvoir d achat des retraités a subi une érosion importante. Dans
le secteur privé, il abaisse entre 1995 et 1999 de 0.5% par an pour les non cadres et de 0.7%
pour les cadres. Le pouvoir d achat des retraites des fonctionnaires qui évoluent comme le
point de la fonction publique a diminué en moyenne de 0.2% par an. Pour les retraités du
secteur privé, la baisse du pouvoir d achat est plus forte pour les prestations servies par les
régimes complémentaires ARRCO et AGIRC que pour la retraite de base du régime généra
(tableau 2).

Les effets avenir des réformes passees

Les autres changements concernant le régime de base et les régimes de retraite
complémentaire n’ont pas encore produit leur plein effet. Entre 2000 et 2040, le taux de
remplacement (le ratio retraite sur salaire) calculé pour des carrieres types dans le secteur
privé diminuerait de I’ordre de 20% selon les estimations du Conseil d orientation des
retraites (tableau 3). La baisse serait plus forte s les calculs portaient sur I’ évolution des taux
de remplacement entre 1990, avant les changements, et 2040 (Chagny & dlii, 2001). Les
projections du COR sont en outre relativement optimistes dans la mesure si I’on considéere
gu’ elles sont basées sur la prolongation jusqu’ en 2040 des dispositions transitoires de I’ accord
du 10 février 2001 sur les régimes complémentaires, ce qui ne correspond pas aux évolutions
constatées de 1996 et 2000, ni forcément aux orientations along terme des gestionnaires de
ces régimes. Les regles relatives aux retraites des fonctionnaires et des salariés des entreprises
publiques garantissent aujourd hui des taux de remplacement comparables aceux du secteur
privé. Elles n'ont pas é&é modifiées et, s la Iégidation reste inchangée, les taux de
remplacement ne se dégraderont pas contrairement a ceux des salariés du secteur privé
(tableau 4).

Ces projections ont été calculées pour des saariés justifiant d’une carriere compléte de 40
années de travail atemps plein. Bien que I’on dispose de peu d' études, la dégradation sera
plus douloureuse pour les salariés ayant travaillé a temps partiel ou connu des carrieres
discontinues ou incomplétes. Les femmes seront donc au premier rang. En 2001, les retraites
brutes percues au titre des régimes de base et complémentaires par |es femmes en contrepartie
des années de cotisations représentaient en moyenne seulement 47% de celles des hommes :
650 € par mois contre 1383 € (Coéffic, 2002). Méme en limitant |’analyse au personnes
justifiant d’une carriére compléte (seulement 40 % des retraitées contre 85 % des hommes),
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I’écart reste considérable : la retraite moyenne brute des femmes représentait encore
seulement 67% de celle des hommes (986 € contre 1461 €). L’ écart est tres loin d’ étre comblé
lorsque sont pris en compte les avantages additionnels considérés comme « non contributifs »
et destinés a compenser les inégalités connues notamment par les femmes sur le marché du
travail (pension réversion pour le survivant, bonifications pour enfants, dispositif de revenu
minimum garanti ou « minimum vielllesse »). Méme en intégrant ces avantages additionnels,
les retraites percues par I’ ensemble des femmes retraitées représentent en moyenne seulement
58% de celles des hommes (848 € contre 1461 €). Ces différences s expliquent par les

multiples inégalités et discriminations subies par les femmes dont les carriéres sont beaucoup
plus breves et moins bien rémunérées en moyenne. S les inégdités de revenu
femmes/hommes tendent un peu a diminuer pour les retraités les plus jeunes du fait de
I’arrivée al’&ge de la retraite de générations de femmes justifiant de carriéres plus longues,
elles restent aun niveau élevé et risquent de le rester. Elles pourraient méme augmenter along
terme puisque les écarts de remunérations entre hommes et femmes semblent étre repartis ala
hausse dans les années 1990 (Le Minez & Roux, 2002).

5. Les effets des réformes sur le niveau des retraites par répartition:
ééments de comparaison

Quels vont étre les effets des réformes entreprises dans les années 1990 en Europe sur le
niveau des retraites par répartition, sur les taux de remplacement ? Si le sens des réformes ne
fait guére de doute, leur ampleur, et a fortiori I'ampleur des réformes francaises en
comparaison de celles des voisins européens, reste mal connue. Les travaux nationaux sur les
consequences des changements sur le niveau des retraites par répartition sont souvent rares ou
épars. Les projections sont particulierement difficiles car de nombreux facteurs entrent en jeu.
Par ailleurs, il existe trés peu de travaux comparatifs sur cette question.

Deux méthodes d analyse permettent d apporter des informations sur les effets des réformes
engagées. La premiere consiste a estimer, a partir de données macroéconomiques sur
I’évolution des dépenses, quelle va étre I'évolution moyenne des retraites. La seconde
consiste a simuler le niveau de retraite sur la base de carriéres professionnelles types
comparables.

5.1 L’impact sur les montants moyens des retraites par répartition : des évaluations a
partir des données agr égées de dépenses

Le Comité de politique européenne (CPE) de I’Union européenne a réalisé un rapport en

octobre 2001 rassemblant, dans un cadre et avec des hypothéses a priori comparables, des
projections des dépenses de retraite publique par répartition jusqu’en 2050 (EPC, 2001). Ce
comité, chargé de conseiller le conseil des ministres des finances, comprend des représentants
des ministres de I’ économie et des banques centrales des Etats membres, des représentants de
la Banque centrale européenne et des représentants de la direction « affaires économiques et
financieres » de la Commission. Le rapport a également bénéficié de la participation et de
contributions de I’OCDE (OCDE, 2001). Si ces projections, et les hypotheses sur lesquelles
elles reposent, méritent discussion’, elles ne peuvent ére suspectées de vouloir minimiser

I’augmentation future des dépenses de retraites ou d exagérer I'importance des réformes

passees quant aleurs effets de limitation sur les dépenses futures. Selon cette source, la part
du PIB consacrée aux retraites par répartition augmente dans quasiment tous les pays d'ici a

" A fortiori quand elles font I’ objet d’ un usage malhonnéte (Math, 2001).
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2050 (tableau 5). Pour la France, les projections correspondent acelles des rapports officiels
(Charpin, 1999 ; COR, 2001) : cette part passe de 12 a16 % environ. Cette augmentation sera
moins rapide que celle des personnes &gées dans la population. A Iégidation inchangée, les
dépenses de retraite publique augmenteront de 28 % en moyenne dans |’ Union européenne
tandis que |’ accroissement de la part des plus de 64 ans sera de 70 %. Ce décrochage entre la
progression des personnes agées et la part de la richesse qui leur est redistribuée sous forme
de retraites par répartition indique un appauvrissement relatif des retraites par répartition qui

seront garanties demain aux retraités. Ce décrochage est variable selon les pays.

A partir de ces projections de dépenses du CPE et des projections démographiques d’ Eurostat,
il est possible d'évaluer des indicateurs de I’ évolution des montants moyens de retraites d’ici
a2050. Ces indicateurs doivent étre considérés avec précaution en raison des limites liées aux
exercices de projection, afortiori sur un terme aussi éloigné. Il convient de les considérer
comme des ordres de grandeur. Nous utilisons deux indicateurs. Le premier est un montant
moyen des retraites, égal aux dépenses de retraite divisées par le nombre de personnes de 65
ans et plus, exprimé en pourcentage du PIB par téte. Le second est un montant moyen des
retraites exprimé en pourcentage du PIB par personne employée. L’évolution de ces
indicateurs ne rend pas compte du seul effet des changements de la légidation sur les retraites,
mais intégre également les effets liés aux évolutions démographiques et socio-économiques
(croissance, productivité, taux d’emploi, taux de chémage, etc.) utilisées pour les projections.

L a dépense moyenne de retraite par répartition par personne de 65 ans et plus, exprimée en %
du PIB, baisserait d’un quart dans I’ Union européenne entre 2000 et 2050 (tableau 6). Cette
baisse serait particulierement prononcée, de 40 a 50%, au Royaume-Uni, en Italie et en
Autriche. Elle serait également conségquente, de |’ ordre de 20%, en France, en Suede, au
Portugal, en Finlande, au Danemark et en Belgique. Le calendrier de ces baisses differe selon
les pays. La baisse s opérerait pour |’essentiel lors de la prochaine décennie en Allemagne
alorsgu’ elle s étalerait sur plusieurs décennies dans les autres pays. Enfin, la baisse serait tres
faible en Espagne, aux Pays-Bas et en Irlande.

Le second indicateur est le montant moyen des retraites rapporté au PIB par personne
employée. Il est estimé directement par le Comité de politique européenne (CPE) apartir des
projections de dépenses et de diverses hypothéses sur les évolutions de I’'emploi et de I'ége
moyen de cessation d’ activité®. Selon le CPE, le montant moyen des retraites en % du PIB par
personne employée baisse de 21% dans |I’Union européenne d’'ici a 2050 (tableau 7 et
graphique 2). Cette baisse recouvre des évolutions trés variable selon les pays. L’indicateur
augmente en Grece, au Portugal et aux Pays-Bas. Au Royaume-Uni, le niveau relatif des
retraites, pourtant déjale plus faible, diminue de prés de 50%. La baisse sera également forte,
d au moins 20%, en Italie, en Suéde, en France et en Allemagne. La baisse est un peu moins
prononcée en Belgique mais apartir d' un niveau initial moins généreux.

Les évolutions des deux indicateurs de montant moyen des retraites aboutissent globalement
aux mémes conclusions (graphique 3). Ces résultats confirment que des réformes qui ont
consisté adurcir certains parametres, comme en France ou en Allemagne, conduiront a des
baisses des taux de remplacement aussi fortes que les réformes de |’ architecture d’ ensemble
du systeme comme en Italie ou en Suede. A cet égard, les changements «paramétriques »

8 Le CPE a notamment fait des hypothéses discutables sur I’évolution de I'emploi pour les cing prochaines
décennies. Ces hypothéses sur I’emploi apparai ssent, comparativement aux autres pays, optimistes pour des pays
comme I'Italie, le Portugal et la Finlande, et plutdt pessimistes pour d’ autres pays comme la France, ce qui n’est
pas sans effet sur les résultats présentés. Voir Math (2001).
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décidés en France lors des années 1990 apparai ssent importants en comparaison des réformes
engagées dans |es autres pays européens.

5.2. Les effets des réformes sur le montant et la distribution des retraites par
répartition: |’apport des calculs sur carrierestypes.

La méthode des cas types consiste acalculer le montant de la retraite pour des carriéres types,
sous la forme d’un taux de remplacement comparable entre plusieurs pays. L’intérét est de
comparer ce résultat avant et aprés |’ introduction de la réforme. Contrairement aux indicateurs
précédents qui reposent sur des projections macroéconomiques et démographiques, cette
méthode permet d'isoler |’ effet imputable aux seules réformes entreprises. Elle permet aussi
de ne pas en rester ades évaluations moyennes et d’ évaluer les effets différenciés en fonction
des carriéres individuelles. Cette méthode est toutefois particuliérement lourde car elle
nécessite de réunir de nombreuses informations ou hypotheses. La difficulté supplémentaire
consiste aeffectuer cet exercice sur plusieurs pays.

A notre connaissance, tres peu de travaux de cas-types permettent de comparer les niveaux de
retraite ala fois dans le temps et |’ espace. Les études comparatives fiables sont rares. Notons
toutefois une étude exploratoire d’ Eurostat ayant consisté acalculer de fagon comparable pour
1990 des taux de remplacement pour une gamme assez large de carriéres types dans les 12
pays de la CEE (Eurostat, 1993)°. Un tel exercice n’a malheureusement pas été renouvelé. ||
permettrait pourtant d’évaluer et de comparer |'impact des réformes. De nombreuses études
nationales calculent les retraites apartir de carriéres types mais les taux de remplacement ne
sont généralement pas comparables d’ une étude al’ autre, d’ un pays al’ autre. Les modalités
choisies sont différentes, qu'elles portent sur les hypothéses économiques ayant servi au
calcul (inflation, croissance économique, productivité, évolution des cotisations, etc.) ou sur
les caractéristiques des carriéres types (nombre d années de travail ou de cotisations, ages
d entrée sur le marché du travail et de départ ala retraite, niveaux et profils d évolution des
salaires, configuration familiale, etc.). Le taux de remplacement calculé est également
rarement le méme d'une étude al’ autre : il peut étre brut (retraite brute sur salaire brut), net de
cotisations sociaes (retraite nette sur salaire nette) ou net de cotisations sociaes et d' impot
sur le revenu. Il peut étre calculé atravers le ratio de la premiére retraite percue sur le dernier
sdaire, ce qui est le cas le plus fréqguemment rencontré, mais il peut s agir de la retraite
moyenne sur le dernier salaire ou sur le salaire moyen de I’ensemble de la carriére (ou d’une
partie de cette carriére seulement), etc.

Les chercheurs de I'OFCE ont réalisé des calculs de cas-types, avant et aprés réforme,

comparables pour I’ Allemagne, la France et I'ltalie (Chagny & alii, 2001). Le tableau 8 en

résume les résultats. Les calculs ont été effectués sur la base d’ une hypothése de croissance du

sdaire réel moyen de 1,7% par an et pour trois types de carrieres complétes: un ouvrier

rémunéré a50% du salaire moyen durant toute sa carriere, un employé ayant commenceé a2/3
et terminé a120% du salaire moyen et un cadre ayant commencé a100% et ayant terminé a
300% du salaire moyen. Les auteurs ont calculé les taux de remplacement bruts (premiere
retraite brute sur dernier salaire brut) et « supernets », ¢’ est-adire nets de cotisations sociales
et d'impbt sur le revenu.

Dans les trois pays, les taux de remplacement « supernets» diminuent amesure que le salaire
sééve (tres fablement en Italie, fortement en Allemagne). En France, les taux de

® Pour un tel exercice de comparaison entre la France, I’ Allemagne et le Royaume-Uni au début des années
1990, voir également Saunier (1994).
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remplacement semblent peu diminuer entre 2000 et 2040, de 4 % pour le cadre a14 % pour
I"ouvrier. Mais si |I’on prend 1990 pour point de départ, ¢’ est-adire avant I’ engagement des
réformes, la baisse est plus importante, de 10% pour le cadre a 24 % pour |'ouvrier. En
Allemagne, les bas salaires sont également les plus touchés par la réforme. Le taux de
remplacement diminue d’un tiers environ pour I’ ouvrier (27 a34% selon I’ &ge de départ ala
retraite) et de 8% pour le cadre. Toutefois, dans |’ hypothése ou le salarié alemand souscrirait
au nouveau dispositif par capitalisation et en supposant un taux d’intérét réel de 3%, la baisse
du taux de remplacement serait compensee, au moins en partie, par ce nouveau dispositif. La
diminution du taux de remplacement pour I’ouvrier serait moindre, de 18 a24% selon I’ age
de départ la retraite, et le taux de remplacement du cadre augmenterait de 5 %. Au vu de ces
résultats, les bas salaires apparaissent comme les perdants de la réforme allemande.

En Italie, le nouveau systéme rend le montant trés sensible al’ &ge de départ ala retraite. Par
exemple, le taux de remplacement d’ici 22040 baisse de 20 % s I’ouvrier part a60 ans mais
de 9% s'il part a65 ans. Ces baisses sont respectivement de 25 et 13 % pour I’employé. Le
nouveau systeme rend également la retraite trés sensible a la croissance dans une logique
d équité intergénérationnelle. En cas de croissance moyenne plus faible (1 % au lieu de
1,5%), le taux de remplacement serait encore davantage réduit : en cas de départ a60 ans, de
31% au lieu de 20 % pour I’ouvrier et de 33% au lieu de 25 % pour |’employé e, en cas de
départ 265 ans, de 20% au lieu de 9 % pour I'ouvrier et de 21% au lieu de 13 % pour
I’employé.

Ces calculs confirment que les réformes décidées dans ces trois pays auront bien pour effet de
réduire le niveau relatif des retraites de fagon conséquente. |Is montrent aussi que cette baisse
sera plus importante pour les bas salaires, ce qui conduira a rapprocher les taux de
remplacement des retraites par répartition. Cette réduction des écarts entre les taux de
remplacement semble étre le corollaire logique des réformes visant arendre les systémes plus
contributifs et alier plus étroitement les prestations et les cotisations. De ce point de vue, les
réformes reproduisent plus fortement les inégalités sur le marché du travail et vont conduire,
par rapport aux régles antérieures, aune plus grande inégalité dans la distribution des retraites
par répartition.

Ces calculs qui permettent de comprendre et de comparer lalogique et les effets des réformes,
montrent |’intérét qu’il y aurait aélargir de tels travaux ad’ autres pays. Il serait en outre utile
de les étendre également a des carriéres incomplétes ou caractérisées par des périodes de
chémage, de temps partiel ou d’autres formes de travail atypique. De tels travaux seraient
particulierement utiles au regard de la question des inégalités entre hommes et femmes
puisgue ces derniéres sont davantage concernées par les formes particulieres d’emploi. Sur la
guestion des retraites, la dimension du genre est incontournable. Dans tous les pays
européens, les femmes agées ont des revenus beaucoup plus faibles que les hommes et sont
plus touchées par la pauvreté (Wingvist, 2002 ; OECD, 2001).

6. Les effets des réformes sur les revenus des personnes agees: vers une
exacer bation desinégalitésintra-générationnelles

6.1 Remar ques générales
Les retraites, publiques ou privées, constituent I’ essentiel des revenus des personnes agées,

surtout apres 65 ans. Les autres ressources occupent une place secondaire, quoi que variable
selon les pays (CohenSolal & Leliévre, 2002). Selon toute vraisemblance, les diverses formes
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de retraite continueront dans le futur a représenter les principales sources de revenus des
personnes ageées, a fortiori des plus &gées qui ne peuvent compter sur des revenus du travail.
Les effets des réformes vont donc principalement jouer atravers les modifications dans les
parts respectives prises par les composantes en répartition et en capitalisation.

Les effets a long terme sur la distribution des revenus des personnes agées de la baisse
relative des retraites servies en répartition et de I’augmentation de celles servies en
capitalisation sont difficiles aévaluer avec précision. L’ incertitude est grande d’ autant que les
ressources des personnes agées sont composites (Rein & Turner, 1999). Elles sont constituées
de retraites par répartition et de retraite pré-financées, mais également de revenus d’ activité,
d autres revenus du capital, d autres transferts sociaux et de transferts prives (au sein et entre
les ménages). Il est difficile de prédire I’évolution de ces différentes sources et leurs
interactions, et donc la connaissance de la distribution des revenus des personnes &gées d’ici
20 ou 30 ans. De multiples facteurs démographiques, sociologiques et économiques entrent en
considération. Les résultats des rares études nationales de micro-simulation sont trés sensibles
aux hypothéses choisies. Ces études sont en outre souvent limitées a une question comme
I’ évolution des inégalités ou de la pauvreté'®. Repérer et isoler le seul effet sur les revenus des
personnes agées imputable aux réformes des systémes de retraite est trés délicat. De plus, il
n’existe a notre connaissance aucun projet visant a appliquer cette méthode dans un cadre
comparatif.

Si la connaissance de la distribution et de la composition actuelles et passées des revenus des
personnes &gées ne peut pas nous renseigner directement sur les effets des réformes prises
durant les années 1990, on peut néanmoins en tirer quelques enseignements. Les données
d’ enquétes aupres des personnes agées apportent des éclairages, dans un cadre comparatif, sur
le revenu des personnes agées et ses composantes (OECD, 2001 ; Yamada, 2002, Wingvist,
2002 ; CohertSolal & Leliévre). Ce revenu refléte surtout les évolutions socio-économiques
gu’ ont connu les retraités durant leur vie active et les caractéristiques passées et présentes des
systémes sociaux. |l faudra du temps avant que les réformes entreprises ne produisent
réellement des effets sur les revenus des personnes &gées. Ainsi, la tendance longue ala baisse
des inégalités et de la pauvreté au sein de la population des retraités en France devrait se
poursuivre pendant encore un certain temps du seul fait de I’arrivée ala retraite de personnes
ayant accumulé plus de droits lors de leur vie active. Cette tendance lourde va probablement
continuer a contrebalancer encore longtemps les éventuels effets contraires causes par les
réformes des années 1990.

Autant le sens effets des réformes sur les inégalités semblent aller de soi, autant le sens des
effets sur la pauvreté des personnes agées semblent difficiles aprédire. D’un coté les systémes
par répartition vont devenir relativement moins généreux et, rendus plus contributifs, vont
davantage pénaliser les carrieres accidentés ou atemps partiel. Sur ce point, les systemes en
capitalisation dont le poids s accroit, n’ offrent généralement aucun droit gratuit et s averent
donc encore plus impitoyables avec les populations les plus vulnérables et ayant connu des
carrieres accidentées. Mais de I'autre coté, il est difficile de prédire quelle pourrait étre
I’évolution des mesures de compensation. Ces mesures prennent par exemple la forme
d attribution d’ avantages dits « non contributifs », qui permettent de prendre en compte les
périodes difficiles, de chdmage ou de maladie, ou les périodes sans cotisations ou afaibles

19 Butrica, Smith & Toder (2002) estiment ainsi I’ évolution du taux de pauvreté des personnes agées aux Etats-
Unis d'ici 22020 le taux de pauvreté relative (indexé sur les salaires) des personnes de 62 a89 ans passerait de
7.8 & 9.9 %. Barjavi, Sédillot et Walraet (2002) estiment notamment I'évolution des inégalités intra-
générationnelles en France et comparent avec | es résultats de divers changements envisagés.
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niveaux de cotisations pour cause de responsabilité familiale. Par ailleurs, |a tendance dans
plusieurs pays semble étre al’améioration des filets de sécurité en direction des personnes
agées les plus démunies (Allemagne, Royaume-Uni, Espagne, Itaie, Portugal). Ces dispositifs
procurent toutefois des revenus minima garantis bien en decades seuils de pauvreté usuels.

6.2 Retraites par répartition et retraites par capitalisation: des effets opposés sur
I’inégalité des niveaux de vie

L’ affaiblissement des retraites par répartition et la montée des dispositifs pré-financés
devraient conduire, toutes choses égales par ailleurs, aune augmentation des inégalités dans la
distribution des revenus de la population agée (Behrend, 2000). D’ abord, comme nous I’ avons
vu avec des calculs de carriere types sur la France, I’ Allemagne et I’ Italie, les réformes vont
conduire adiminuer davantage les taux de remplacement des retraites par répartition pour les
bas salaires, ce qui devrait conduire, toutes choses égales par ailleurs, aun accroissement des
inégalités dans la distribution des retraites par répartition. Ensuite, I’ observation des systemes
actuels montre que les retraites par répartition tendent adiminuer les inégalités de niveaux de
vie, et ce d’ autant plus que leur poids est important, tandis que les retraites par capitalisation,
a I'instar des autres revenus du capital, sont tres inégalement distribuées et tendent a
augmenter les inégalités de revenu partout ou elles existent. La substitution progressive along
terme de la capitalisation ade la répartition va en conséquence tres probablement exacerber
les inégalités entre personnes agees. Cette exacerbation sera d’autant plus forte que les
avantages sociaux et fiscaux destinés a encourager les systémes provisionnés tendent a
favoriser plutét le haut de la distribution des revenus. Les données empiriques comparatives
disponibles confortent cette interprétation.

Sastre et Trannoy (2001) ont proposé une méthode pour déterminer la part respective joué par
différents éléments, parmi lesgquels les retraites, dans I'inégalité totale des niveaux de vie
d’ une population. Ils ont appliquée cette méthode sur les données d’ enquéte du Luxembourg
Income Sudy (LIS) pour huit pays. Ils calculent une décomposition dun indicateur
d'inégalité de la distribution des niveaux de vie (revenu disponibles par unité de
consommation) de I’ensemble de la population (indice de Gini). Cette décomposition permet
de distinguer la part respective imputable aux différentes sources de revenus (salaires, revenus
des indépendants, revenus du capital, retraites publiques, retraites privées, revenus de
remplacement pour les chdmeurs ou les malades, transferts privés, minima sociaux, autres
transferts publics comme les aides aux familles, imp0ts), ala taille du ménage (qui permet
d appréhender le besoin) et au nombre dadultes (qui permet d appréhender le nombre
d apporteurs de revenus). Dans les données du LIS, les retraites publiques correspondent aux
retraites par répartition, et les retraites privées aux retraites professionnelles par capitalisation.
Bien que non liés aux paiements de cotisations versées par les employeurs, d’ autres revenus
du capital prenant la forme de rentes devraient aussi étre considérés comme équivalents ades
retraites par capitalisation. De fait, des produits d’ assurance-vie, des placements d' épargne
retraite individuelle ou d'autres formes d’ épargne longue individuelle ou collective jouent
dans de nombreux pays un role équivalent acelui des dispositifs estampillés retraites priveées
par capitalisation.

Le tableau 10 donne un présentation simplifiée de la décomposition du Gini de la distribution
des niveaux de vie au milieu des années 1990 dans huit pays. Nous limitons ici notre attention
au role des retraites publiques et des retraites privées™. Dans tous les pays étudiés, les

1 sur le détail de la méthode, des sources, de leur limites et sur les autres résultats, se reporter & Sastre &
Trannoy (2002).

22



retraites publiques par répartition conduisent a réduire les inégalités alors que les retraites
privées, al’instar des revenus du capital, ont un role d’ accroissement des inégalités.

Le réle de réduction des inégalités joué par les retraites publiques est particulierement fort en
France, en Allemagne et en Suede. Il est trés faible en Australie, au Canada et au Royaume-
Uni. On notera que les systemes de retraites par répartition dans des pays comme la France,
I’ Allemagne et également la Suéde (avant laréforme) qui conduisent aun maintien du revenu
d’ activité réduisent fortement les inégalités de niveaux de vie dans la population. Ce résultat
s explique principalement par le poids important occupé par ces dispositifs dans ces pays,
mais aussi par la dégressivité des taux de remplacement avec |’ augmentation du niveau de
sdaire et par la prise en compte dans les données du LIS d' ééments de redistribution comme
les pensions de réversion.

Au contraire des retraites par répartition, les retraites privées ont pour effet d’accroitre les
inégalités dans tous les pays ou elles sont présentes (la France ne fait pas de place aux
retraites professionnelles par capitalisation, au moins dans les données du LI1S). Cet effet est
le plus fort au Royaume-Uni. La comparaison de la France et du Royaume-Uni, dont les
structures par age de la population sont similaires, montre que les retraites publiques et
privées réduisent le Gini de plus de 10 points dans le premier pays et de moins de 2 points
dans le second.

La décomposition peut aussi étre effectuée sur les changements de I'indicateur d'inégalité
(Gini) entre le début ou la moitié des années 1980 et la moitié des années 1990. Les résultats
d une telle analyse montrent également que « les retraites privées ont contribué fortement ala
hausse des inégalités partout ou elles ont éé introduites» (Trannoy & Sastre, 2002). A
I"inverse, les retraites par répartition ont été le principal facteur de réduction des inégalités de
niveau de vie en France entre 1984 et 1994, du fait de I'effet de renouvellement des
générations de retraités, les plus récentes bénéficiant de droits plus élevés.

6.3 Le rdle d’ accroissement des inégalités intra-générationnelles joué par les systemes
par capitalisation

Diverses études menées apartir des données LIS montrent que la part des revenus du capital
dans le revenu des personnes agées s est accrue en moyenne entre les années 1980 et les
années 1990 dans la plupart des pays développés™. Cette part a surtout augmenté pour les
meénages les plus aisés (OECD, 2001 ; Y amada, 2002). Les réformes poussent aune poursuite
de cette évolution méme s |’augmentation des formules provisionnées de retraite ne se font
pas forcément atravers les retraites professionnelles : ces derniéres tendent méme acéder la
place, par exemple aux Etats-Unis ou au Royaume-Uni, devant les plans individuels
d épargne retraite ou d autres formes d’ épargne longue individuelle ou salariale.

Les bénéfices des retraites par capitalisation sont trés inégalement répartis dans tous les pays,
gue cette forme de retraite tienne une place importante comme aux Etats-Unis, au Canada,
aux Pays-Bas et au Royaume-Uni ou qu’elle occupe une place plus réduite comme en Suede
ou en Allemagne (OECD, 2001; Casey & Yamada, 2002a). Le bénéficiaire type des
dispositifs de retraite par capitalisation est plutét un homme, salarié atemps plein, disposant
d'un sadaire élevé et travaillant dans une grande entreprise. Le taux de couverture est treés
variable selon les pays : environ 90% des salariés sont couverts au Danemark, aux Pays-Bas
et en Suéde ou ces dispositifs résultent d’ accords professionnels étendus ; en revanche, moins
d' un salarié sur deux est couvert au Royaume-Uni, en Allemagne, au Canada et aux Etats

12 sauf aux Etats-Unis ol ce sont les revenus du travail qui ont vu leur part augmenter depuis les années 1980.
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Unis (tableau 11 et OECD, 2001). Mais un taux de couverture élevé n’est pas le gage d’ une
distribution égalitaire des ressources apportées par les retraites complémentaires
professionnelles. Quand ils sont couverts, les salariés les moins bien rémunérés et les plus
précaires, en retirent trés peu de bénéfices en comparaison des plus hauts salaires. Aux Pays-
Bas par exemple ou les retraites professionnelles par capitalisation couvrent presgue toute la
population et ou €elles représentent en moyenne la moitié du revenu des personnes de plus de
65 ans, elles représentent moins de 10 % des revenus des 40 % des personnes agées disposant
des plus faibles revenus (et moins de 5% des revenus du premier quintile) alors qu’elles
représentent plus de 60 % des revenus des personnes agées situées dans le quintile le plus
élevé de la distribution des revenus. L’'inégalité est également forte au Royaume-Uni, au
Canada et, dans une moindre mesure, aux Etats-Unis et en Suede (OECD, 2001). Plusieurs
raisons expliquent le caractere inégalitaire des retraites privées (Behrend, 2000). Elles ne
comportent généralement pas ou tres peu d’ éléments redistributifs pour compenser de faibles
revenus d’ activité. Elles sont concentrées sur la main d’ cavre de base. Les salariés atemps
partiel ou adurée limitée ne sont pas toujours couverts. A ces inégalités face aux retraites
privées se cumulent les inégalités, probablement encore plus grandes, face aux autres revenus
du capital de I’ assurance-vie, des plans de retraite individuels ou des portefeuilles personnels
de valeurs mobilieres. La capacité d' épargner pour plus tard exige des revenus confortables et
cette capacité est d’ autant plus forte que les revenus sont éevés.

Aux inégalités en fonction du niveau de salaire se conjuguent de tres fortes inégalités selon le
sexe (Disney & Whitehouse, 2001). La part des femmes couverte par les retraites privées est
plus faible que celle des hommes partout ou ces dispositifs existent. La différence des taux de
couverture entre hommes et femmes est modérée en Finlande, au Danemark, en Norvege et en
Suede, mais elle tres forte, de I’ordre du double en faveur des hommes, aux Pays-Bas, au

Royaume-Uni, aux Etats-Unis, au Canada et en Allemagne (Behrend, 2000). Les tableaux
1bis et 11 montrent qu'au niveau des revenus retirés des retraites professionnelles par
capitalisation les différences entre les hommes et les femmes sont encore plus importantes.

Par exemple aux Pays-Bas, les retraites professionnelles procurent plus de la moitié des

ressources aux retraités hommes contre 10 % seulement pour les femmes. Ces différences
accentuent les différences sur le marché du travail. Dans tous les pays, les inégalités entre
hommes et femmes sont plus importante que celles observées dans la distribution des retraites
par répartition (tableau 1 bis). Ces résultats ne sont pas éonnants dans la mesure ou les

femmes ont des carrieres plus accidentés que les hommes, qu’ elles travaillent plus souvent a
temps partiel, dans des petites ertreprises et percoivent des salaires beaucoup plus faibles que
les hommes.

L’ application accrue du principe actuariel — I'égalisation des taux de rendement des
cotisations versées - dans les systémes par capitalisation, comme dans les systémes par
répartition en I’ absence de disposition « unisexe », va se traduire aussi par une accentuation
des inégalités de revenus entre hommes et femmes en raison des différences d’ espérance de
vie®. Ce principe est la regle pour les autres formes de revenus d épargne des retraités
(revenus d’ épargne longue, plans individuels, etc.)

13 Plus généralement, les réformes qui tendent & se rapprocher du principe d équité actuarielle conduisent &
diminuer les inégalités au regard du taux de rendement du systéme mais aaugmenter les inégalités au regard du
revenu ou de larente versée.
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6.4 L’ augmentation desincertitudes et lesinégalités face aux risquesfinanciers

L’un des arguments avancés en faveur du pré-financement des revenus des personnes agées
serait la supériorité des rendements réels procuré par les placements effectués en comparaison

du rendement implicite des retraites par répartition qui augmente au méme rythme de la masse
saariale (et des éventuelles hausses des taux de cotisation). Dans un rapport du Conseil

d Analyse Economique, Davanne (1998) estime ainsi que I’ écart entre le rendement du capital

et la masse salariale sur longue période serait de 4 a6 %, ce qui correspond aun rendement

réel annuel du capital de I'ordre de 6 a9 %. Cet argument trés contestable repose sur

I’observation des marchés financiers pour des périodes courtes comparées a I’aune des
engagements de trés long terme des systemes de retraite. L’ analyse économique tend plutét a
considérer que la croissance de I’ensemble des revenus du capital ne peut pas croitre
beaucoup plus rapidement que les revenus du travail sur longue période. Quand un différentiel

rémunere le risque, le colt de ce dernier n’ est évidemment pas nul.

Le rendement des systémes par capitalisation est par ailleurs trés ®nsibles aux évolutions
démographiques. De nombreux auteurs ont soulevé le risque d' un effet dépressif sur les cours
boursiers dans les deux prochaines décennies du fait I’ arrivée ala retraite de la génération du
baby boom (Poterba, 2000 ; Brooks, 2002 ; Artus, 2002a, 2002b)**. Les pays ou les fonds de
pension sont développés sont particulierement concernés par ce risque. Les ventes d’ actions
des générations agées vont, butes choses égales par ailleurs, induire une baisse des cours,
sauf, ce qui est peu probable, si les autres pays ou la détention d'action est peu développée
encourageaient fortement |’ épargne dans des fonds d’investissement rachetant massivement
ces actions. Pour Artus (2002a, 2002b), le développement de fonds de pension dans les pays
d’ Europe continentale ou les pays émergents arriverait de toute fagon trop tard pour prendre le
relais et éviter la baisse des cours car la montée en charge de tels fonds est extrémement lente.

Méme en faisant I’ hypothése de rendements des dispositifs d’ épargne supérieurs en moyenne
along terme et méme en négligeant les colts de gestion plus élevés des ces dispositifs,
I" accroissement de la part des retraites servie en capitalisation comportent des co(ts ou un
moindre bien étre pour les bénéficiaires en termes d'incertitudes liées aux évolutions des
actifs financiers. C'est d'autant plus vrai que les fonds de pension ont investi en actions une
part croissante de leurs actifs au cours des années 1990. Il conviendrait de s'interroger sur les
inégalités face a ces risques. La vulnérabilité face la volatilité des rendements n’est pas la
méme selon le niveau de revenus et selon que le dispositif est a prestation définie ou a
cotisation définie. Le risque qu’un faible rendement conduise a une rente viagere insuffisante
pour garantir un niveau de vie déterminé est probablement plus grand quand les revenus
professionnels, et donc les cotisations et |a capacité d' épargne, sont faibles. L’ aversion pour le
risque est plus grande pour une épargne faible. Le bien étre retiré est plus élevé pour les hauts
revenus. Face ala volatilité des cours, une personne fortunée peut attendre que I’ orage passe.
Une personne moins dotée n'a pas cette possibilité. La période récente de baisse des cours
boursiers fournit une illustration. Alors méme que le taux d’emploi tend généradement a
décroitre durant les périodes de récession, particulierement pour les travailleurs &gées, la
période de ralentissement récente a provoqué un bond sans précédent du taux d emploi des
personnes agées aux Etats-Unis. Le nombre de travailleurs de 55 ans et plus a augmenté de
7 % entre juillet 2001 et juillet 2002 tandis le nombre d' actifs occupés des autres classes

14 |'OCDE (1998) expose simplement le mécanisme : « Les représentants de cette génération seront trés
probablement vendeurs nets d'au moins une partie des actifs financiers qu’ils auront accumulés durant leur vie
active. Or la génération plus jeune étant beaucoup moins nombreuse, le prix des actifs financiers pourrait s'en
trouver déprimé ».
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d &ge diminuait™. Le taux d activité des personnes de 55 a64 ans a bondi de plus de 2 points
entre janvier 2001 et ao(t 2002 (Eschtruth & Gemus, 2002). La cause a cette «activation»
inattendue des travailleurs &gés résiderait dans la chute de la valeur des portefeuilles
financiers et des retraites par capitalisation des ménages concernés. Le probleme est d’ autant
plus aigu qu'une grande part des dispositifs de retraite professionnelle sont devenus a
cotisation définie durant les années 1990, faisant porter intégralement le risque financier sur
les salariés et non plus sur |’ entreprise'®. La baisse des cours des placements mobiliers semble
avoir conduit nombre de personnes agées a « choisir » de repousser leur départ en retraite ou
de retourner sur le marché du travail. Pour ceux qui le peuvent car la capacité ase maintenir
ou aretourner sur le marché du travail est trés inégalement répartie en faveur des salariés du
haut de la distribution.

Conclusion

Les réformes entreprises en Europe dans les années 1990 conduiront amodifier les modes de
financement des revenus des personnes agées. Les retraites par répartition verront leur part
relative diminuer tandis que les retraites par capitalisation et les revenus provenant des
diverses formes d épargne longue se développeront. Les données comparatives disponibles
semblent confirmer que la substitution partielle along terme des retraites par répartition par
des dispositifs provisionnés — retraites professionnelles ou autres revenus du capital - va,
selon toute vraisemblance, accroitre les inégalités sociales et les inégalités entre les genres au
sein de la population &gée. Les changements conduisent également a augmenter les
incertitudes pesant sur les revenus des personnes &gées. Il semble que les grands perdants des
réformes entreprises depuis le début des années 1990 seront les femmes, les personnes afaible
salaire et les personnes ayant connu des carrieres accidenteés.

15 Source : Bureau of Labor Statistics, cité in «As Portfolios Shrink, Retirees Warily Seek Work », The New
York Times, 9 September 2002.

6 Un systéme par capitalisation & prestation définie fait aussi porter un risque financier aux salariés si la
provision des engagements par |'entreprise s'avere insuffisante, par exemple suite a une chute des cours
boursiers et qu’ elle-méme, ou le fonds d’ investissement, se trouve dans I’ incapacité d’ honorer le paiement des
retraites.
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Tableau 1: Retraites publiques (par répartition) et retraites privées (retraites complémentair es professionnelles par

capitalisation). Hommesinactifs et retraités de 65 469 ans. Milieu des années 1990.

(en pour centage du revenu disponible moyen dela population d’age actif)

Hommes Retraites Retraites privées
(65-69) publiques

Finlande 95 0
Suede 88 27
Allemagne 79 5
Italie 75 4
Japon 65 2
Pays-Bas 50 52
Canada 41 31
Etats-Unis 40 37
Royaume-Uni 27 28

Source : données du Luxembourg Income Sudy (Casey & Y amada, 2002a).

Graphique 1l - Retraitespar répartition et retraites privées
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Tableau 1bis: Retraites publiques et privées deshommes et femmes mariés de 65 ans et plus
(en pour centage du salair e brut moyen desouvriers) - milieu des années 1990

Retraites Retraitespubliques Retraitesprivées

« propres » Hommes Femmes (B) | (A+B)/2 | Hommes Femmes (B) | (A+B)/2
(A) (A)

Finlande 59 34 47

Suede 61 33 47 20 6 13

Allemagne 53 16 34 3 0 2

Italie 43 16 29 3 0 2

Japon 44 14 29 1 0 1

Pays-Bas 24 20 22 27 2 14

Canada 33 22 27 24 5 15

Etats-Unis 33 19 26 21 5 13

Royaume- 23 12 18 24 3 13

Uni

Source : données du Luxembourg Income Sudy (Casey & Y amada, 2002a).

UK
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Tableau 2. Evolution récente du pouvoir d’achat desretraites nettesen France

plémentair es)

(retraites par répartition du régime de base et desrégimes com

CNAV ARRCO AGIRC
(régime (régime (régime
général) complémentaire) | complémentaire)

1993 100 100 100

1994 100,27 98,87 98,36

1995 100,02 97,97 96,68

1996 98,47 95,74 94,49

1997 97,29 93,95 92,63

1998 97,69 94,33 91,99

1999 98,27 94,70 91,81

2000 97,11 93,87 90,27

Tableau 3. Evolution du taux de remplacement brut desretraites des salariés du secteur privé alégisation constante

(carriéres complétes)

Premiéreretraite en % du dernier salaire 1996 2000 2020 2040 Evolution
(montantsbruts) (%)
Carriere compléte

Source : Charpin (1999)

Non cadre 76,8 57,9 52,1 -32
(salaire moyen ARRCO)

Cadre 59 45,5 37,9 -36
(carriéreascendante de 1 a2 plafonds)

Source : COR (2001)

Non cadre 71,2 59,9 57,2 -20
(salaire moyen ARRCO)

Cadre 48,1 42,3 40,5 -16
(carriéreascendante de 1 a2 foisle plafond)

Tableau 4. Estimation du taux de remplacement net alégislation constante— comparaison secteursprivé et public

(carriéres complétes)

Premieéreretraite en % du dernier salaire (montants nets) 2000 2020 2040 Evolution
Carriére compléte (%)
Secteur privé

Non cadre (salaire moyen des non cadres— ARRCO) 84 71 67 -20
Cadre (salaire moyen des cadres) 75 62 58 -23
Cadre (carriere ascendante de 1 a2 foisle plafond) 56 50 47 -16
Fonction publique

Personnel deservice 78 78 78 0
Cadre 60 60 60 0

Source : Consell d Orientation des Retraites (COR, 2001).
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Tableau 5 - Projections des dépenses deretraite par répartition (en % du PIB)

2000 2010 2020 2030 2040 2050 Variation | Augmentation
2000-2050 |dela part des 65
(en %) anset plus
Belgique 10.0 9.9 114 133 137 133 33 56
Danemark (1) 105 125 13.8 145 14.0 133 27 54
Allemagne 11.8 11.2 12.6 15.5 16.6 16.9 43 71
Gréce 12.6 12.6 154 19.6 238 24.8 97 71
Espagne 9.4 8.9 9.9 12.6 16.0 17.3 84 92
France 121 131 15.0 16.0 158 / 31* 66
Irlande (2) 4.6 5.0 6.7 7.6 8.3 9.0 96 109
Italie 13.8 13.9 14.8 15.7 15.7 141 2 82
Luxembourg 7.4 75 8.2 9.2 95 9.3 26 58
Pays-Bas 79 9.1 111 131 141 13.6 72 76
Autriche 145 14.9 16.0 181 18.3 17.0 17 88
Portugal 9.8 11.8 131 136 138 13.2 35 66
Finlande 11.3 116 129 14.9 16.0 15.9 41 73
Suéde 9.0 9.6 10.7 114 114 10.7 19 45
Royaume-Uni 55 51 4.9 52 5.0 44 -20 59
Unioneuropéenne | 10.4 10.4 115 13.0 13.6 13.3 28 70

(1) y comprisledispositif complémentaire ATP en partie provisionné.

(2) en % du PNB
* 2000-2040

Source : Comité de politique économique de I’ Union européenne (2001) et Eurostat

Tableau 6 - Dépenses deretraite par personne de 65 ans et plus (en % du PIB par téte)

2000 2010 2020 2030 2040 2050 Variation
2000-2050
(en %)
Belgique 56,5 52,7 51,6 50,4 48,8 48,2 -15
Danemark (1) 66,9 71,0 66,0 61,7 55,6 55,0 -18
Allemagne 67,4 53,8 54,8 56,0 54,8 56,3 -16
Espagne 52,8 46,6 46,3 48,5 50,6 50,6 -4
France 72,0 74,0 69,1 63,5 57,5 / -20*
Irlande (2) 383 397 429 404 37,9 359 -6
Italie 72,3 64,4 59,7 53,6 45,9 40,6 -44
Pays-Bas 54,9 56,5 54,4 53,7 53,2 53,5 -2
Autriche 89,0 79,7 75,5 68,0 60,4 55,4 -38
Portugal 59,8 68,2 68,2 62,4 54,1 48,5 -19
Finlande 715 64,4 55,1 56,0 59,5 58,2 -19
Suede 49,5 48,0 46,5 45,8 43,2 40,7 -18
Royaume-Uni 33,3 29,7 245 21,8 19,0 16,8 -50
Unioneuropéenne | 60,1 54,5 52,3 50,0 46,7 45,2 -25

(1) y comprisledispositif complémentaire ATP en partie provisionné.

(2) en % du PNB
* 2000-2040

Source : Calculs propres apartir des projections du Comité de politique économique de I’ Union européenne (2001) et

d’ Eurostat

33



Tableau 7 —Montant moyen desretraites par répartition en % du PIB par personne employée

2000 2050 Variation
2000-2050

Belgique 16 14 -16
Danemark (1) 23 21 -12
Allemagne 19 15 -20
Gréce 25 32 29
Espagne 17 16 -5
France 24 16 -34
Irlande (2) 20 19 -4
Italie 16 12 -27
Pays-Bas 17 18 3
Autriche 22 19 -16
Portugal 17 18 7
Finlande 22 22 -1
Suede 24 19 -21
Royaume-Uni 14 7 -49
Union européenne 19 15 -21

(1) y comprisledispositif complémentaire ATP en partie provisionné.

(2) en % du PNB
Source : Comité de politique économique del’ Union européenne (2001)



Graphique 2 - Evolution du niveau des retraites publiques par répartition entre 2000 et 2050
Montant moyen desretraitesen % du PIB par personne employée

(source : Comité de palitique économique, 2001)
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Tableau 8 - Evolution des taux de remplacement a partir de carriéres types (calculs OCFE)

2000 A terme (2030 ou 2040) Variation
Brut Net Supernet(0) [Année Brut Net Supernet (1) Supernet (2) |(1)/(0) (2)/(0)

* * % * %% * * % * %% * %% *kkk
Casl:ouvrier
50% du salaire moyen ;
commence atravailler a18 ans
Allemagne, départ a63ans | 69 88 2030 44 58 67 -34 24
Allemagne, départ 465 ans 73 92 2030 50 67 75 -27  -18
France, départ a60 ans 65 7 79 2040 57 70 68 -4 -24
Italie, départ 260 ans 80 92 2040 62 72 62 20 -31
Italie, départ a65 ans 80 92 2040 73 82 72 -9 -20
Cas2: employé
2/3 du salaire moyen en début de)
cariereal,2 foislesdare
moyen en finde carriere ;
commence atravailler 220 ans
Allemagne, départ 263 ans 41 66 2030 3#4 58 69 -12 -5
France, départ a60 ans 59 69 72 2040 52 64 68 -6 -14
Italie, départ 260 ans 83 94 2040 53 65 58 -25 -33
Italie, départ 465 ans 83 94 2040 63 75 68 -13 21
Cas3: cadre
salaire moyen au début de
carriere a3 fois le salaire moyen
en finde carriére - départ a65
ans apres 40 ans de cotisations
A llemagne 22 42 2030 21 39 47 -8 13
France 43 49 55 2040 38 47 53 -4 -10
Italie 66 77 2040 53 67 60 -10  -20
Hypotheses : le taux de croissance du salaire réel moyen est de 1,7% ; les cotisations salariées augmentent de 4 points en France

(1) croissance annuelle de 1,5 % en Itaie

(2) Italie: croissance annuelle de 1% en Itdie
Allemagne: y compris capitalisation en Allemagne (taux dintérét réel de 3 %)
France : variation du taux de remplacement supernet entre 1990 et 2040.

* retraite brutgsaaire brut

** retraite nette des cotisations/salaire net des cotisations
*** retraite nette de cotisations et impdt sur |e revenu/salaire net de cotisations et impdt sur le revenu
**** sauf France, variation du taux de remplacement supernet entre 1990 & 2040.

Source : Chagny et dii (2001)
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Tableau 9 - Décomposition de I'inégalité de niveau de vie dans huit pays

. Décomposition du Gini
Gini (en %) : - - Com—
Sdaires Revenusdes Revenusdu | Retraites| Retraites Autres Configuration

indépendants  capital privées | publiques | transferts*  Impbts  familiale**
Austraie (1994) 28,55 25,09 2,68 1,04 0,43 -2,11 -5,76 -8,22 14,8
Etats Unis(1994) 30,39 27,69 1,84 1,75 0,72 -4,27 -7,08 -6,21 16,35
RoyaumeUni (1995) 3052 | 27,28 5,05 1,43 2,08 -379 -105 -5,96 14,91
Canada(1994) 26,32 23,24 1,79 0,81 1,04 -341 -591 -6,34 15,63
Norvege (1995) 23,27 22,54 2,65 1,14 0,95 -52 -5,22 -7,24 13,66
Suede (1995) 22,28 30,19 0,82 0,99 1,36 -791 -8,98 -5,78 11,58
Allemagne (1994) 2667 | 2577 2,25 13 0,25 -8,06 -329 7,22 15,66
France (1994) 28,56 27,78 3,77 1,72 0 -10,3 -6,22 -2,63 14,44

* revenus de remplacement (chdmage, maladie), minima sociaux, autres transf

erts publics (aides alafamille), transferts privés.

** somme de |’ effet de lataille de lafamille en unité de consommation (ou « besoin ») et du nombre d' apporteurs de revenus primaires

(« cohabitation »).

Source : élaboré apartir de Trannoy & Sastre (2001). Données provenant du Luxembourg Income Sudy (L1S).

Tableau 10- L'importance des retraites privées (retraites professionnelles par capitalisation)
milieu des années 1990

en% Salariés couverts | Retraités couverts* | Pourcentage moyen | Pourcentage moyen

du revenu du revenu brut des

disponible des hommes &gés de 65

retraités a74 ans**
bénéficiaires

Canada 33 58 (41) 33 44
Finlande 15 n.a n.a n.a
Allemagne 46 16 18 6
Itaie 5 3 33 7
Japon 50 5(10) 10 4
Pays-Bas 91 75 (76) 54 53 (50)
Suede 0 86 26 25(23)
Danemark (50)
Royaume-Uni 46 76 (49) 40 55 (50)
Etats-Unis 45 50 (36) 36 41

Sources : données d’ enquétes du Luxembourg Income Study (Casey & Yamada, 2002b)
* entre parenthéses (...), données provenant de Disney & Whithouse (2002)
** entre parenthéses (...), données provenant de Brooks & James (1999)

Tableau 11 - Part desretraites privées dans le revenu brut selon le sexe
(retraites professionnelles par capitalisation)
Hommes et femmes de 65 a74 ans (milieu des années 1990)

en% Hommes Femmes
€] 2 @2
Canada 4 21 2,1
Allemagne 6 1 6,7
Itdie 7 3 2,2
Japon 4 2 2,2
Pays-Bas 53 10 5,6
Suéde 25 17 15
Royaume-Uni 55 21 2,6
Etats-Unis 11 22 1,9

Sources : données d’ enquétes du Luxembourg Income Study (Casey & Y amada, 2002b)
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Transparents présentes lors de la communication

Retraites par répartition et retraites privees
Hommes inactifs et retraités de 65 469 ans
en % du revenu disponible moyen de la population d’ &ge actif
(Source : Luxembourg Income Sudy - milieu des années 1990)
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Montant moyen des retraites publiques par répartition
en % du PIB par téte

(source : apartir des projections du Comité de politique économique et d' Eurostat)
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Montant moyen desretraites publiques par répartition

en % du PIB par personne employée
(source : Comité de politique économique, 2001)
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Evolution du montant moyen desretraites entre 2000 et 2050
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Montant desretraites avant et apresréformes

Taux de remplacement supernets — carrieres completes
(Source : calculs OFCE - Chagny & alii, 2001)
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Retraites et inégalités de niveau devie

Décomposition du Gini des inégalités de niveau de vie de la population totale
Source : Luxembourg Income Study (Trannoy & Sastre, 2001).

Inégalité | Retraites |Retraites| Revenus
totale publiques| privées | du capita
(GINI en %)

Australie (1994) 28,55 -211 | +043 +1,04
Etats Unis (1994) 30,39 - 4,27 + 0,72 + 1,75
Royaume-Uni (1995) 30,52 -3,79 | +2,08 + 1,43
Canada (1994) 26,32 -341 | +1,04 +0,81
Norvege (1995) 23,27 -520 | +0,95 +1,14
Suede (1995) 22,28 -791 | +1,36 +0,99
Allemagne (1994) 26,67 - 8,06 + 0,25 +1,30
France (1994) 28,56 - 10,30 0 +1,72




Part desretraites professionnelles par capitalisation

en % du revenu brut — hommes et femmes de 65 a74 ans
Source : Luxembourg Income Sudy - milieu des années 1990
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Retraites des femmes en % desretraites des hommes

Retraites propres des hommes et femmes mariés de plus de 65 ans
Source : Luxembourg Income Study - milieu des années 1990
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