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Présentation
Plus que d’autres sujets, les retraites véhiculent de fausses évidences et des argumentations sans fondements empiriques ou rigueur logique. Certains prétendent que prolonger la durée d’activité des seniors, c’est priver la jeunesse de travail, comme si la quantité d’emplois était fixe, ou que les pensions sont un juste retour sur investissement, alors que la retraite en France fonctionne essentiellement par répartition.
Cet ouvrage commence par dresser un panorama sélectif des systèmes de retraite dans le monde, avant de détailler le système français pour en éclairer la complexité. Puis il analyse le débat entre financement des retraites par répartition et financement par capitalisation, prolongé par une présentation des fonds de pension qui sont une modalité, souvent décriée, du financement par capitalisation. Après un examen des relations entre travail et retraite, il s’interroge enfin sur l’avenir du système de retraite en France, qui demeure incertain malgré les réformes successives.
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Introduction
« Je ne vois décidément pas de tâche plus fondamentale pour l’avenir de la société française que celle qui consiste à traiter de manière exemplaire la question des retraites, c’est-à-dire renouveler le “contrat entre les générations” », écrivait Michel Rocard en 1991 dans la préface du Livre blanc sur les retraites, coordonné par le Commissariat général du Plan. Et de pronostiquer : « Prendre des mesures radicales pour réformer les retraites ? De quoi faire sauter cinq ou six gouvernements ! »
Comme souvent en économie, les retraites véhiculent des fausses évidences et des raisonnements fallacieux. Ainsi, il est commun d’entendre que prolonger la durée d’activité des seniors, c’est priver la jeunesse d’emploi. Également, il est souvent soutenu que les personnes aux carrières longues devraient bénéficier d’une retraite précoce, alors que les études statistiques montrent qu’elles ne sont pas les moins bien loties en termes d’espérance de vie ou d’état de santé. Ou bien encore, les pensions sont perçues comme un juste retour sur investissement, alors que la retraite en France fonctionne essentiellement par répartition. Et sans clore une liste bien plus fournie de poncifs, est ancrée l’idée que les systèmes de retraite coûtent de plus en plus cher, pour financer des retraites de plus en plus misérables.
À la décharge des citoyens, même les mieux éclairés, la retraite est un objet social complexe et multidimensionnel. Historiquement, la retraite renvoie à l’état d’un individu retiré de la vie des affaires, ou de la vie mondaine, pour jouir de ses vieux jours. Depuis le milieu du XVIIIe siècle, le mot « retraite » signifie à la fois l’arrêt de l’activité professionnelle et la pension perçue dans cet état social. La décision de départ à la retraite est un choix individuel, contraint par des normes légales et sociales, ainsi que des impératifs physiques, psychiques et financiers. La retraite est un temps de vie ambivalent : désirée pour la liberté qu’elle procure après une vie de labeur, elle est repoussée pour l’image de la vieillesse qu’elle renvoie.
Lorsque quatre actifs financent un retraité et que l’économie connaît des progrès de productivité importants, comme c’était le cas en France pendant les Trente Glorieuses, la soutenabilité financière des régimes de retraite ne pose guère de difficultés. En revanche, dès que la croissance mollit et que le nombre de cotisants rapporté au nombre de retraités s’amenuise, les régimes de retraite sont confrontés à des problèmes financiers nécessitant des ajustements structurels plus ou moins sévères selon l’ampleur des tendances démographiques et économiques.
Cet ouvrage propose une analyse économique des retraites, en laissant de côté leur dimension sociale ou psychologique sans pour autant nier leur importance. Le chapitre I dresse un panorama sélectif des systèmes de retraite dans le monde, après avoir introduit les notions clés nécessaires à leur compréhension. Le chapitre II détaille le système français de retraite, soulignant sa complexité et rendant compte des réformes récentes. Le chapitre III analyse le débat, abordé de manière souvent caricaturale, entre financement des retraites par répartition et financement par capitalisation, prolongé dans le chapitre IV par la problématique des fonds de pension qui sont une modalité particulière, et souvent décriée, du financement par capitalisation. Le chapitre V s’intéresse aux relations entre travail et retraite. Enfin, le chapitre VI propose un exercice prospectif, par nature plus périlleux, sur l’avenir des systèmes de retraite.



I / Panorama des systèmes de retraite
Tous les retraités ne sont pas vieux, et tous les vieux ne sont pas retraités. Ce constat pose question : à quel âge est-on vieux ? L’âge de la vieillesse est une notion contingente. Hippocrate comparait les âges de la vie aux quatre saisons, la vieillesse correspondant à l’hiver et commençant à cinquante-six ans. Jusqu’au début du XVIIIe siècle, la vieillesse n’est guère définie par un seuil d’âge, mais par des caractéristiques peu flatteuses (laideur, acariâtreté, décrépitude). Avec le siècle des Lumières s’élabore une vision positive de la vieillesse associée à la sagesse, la bonté, la détention et la transmission des savoirs, alors même que la démographie française reste marquée par des taux constants de mortalité par âge, et que seul un homme sur quatre atteint soixante ans. Cette vision positive de la vieillesse s’accompagne d’une sollicitude collective à l’égard des anciens, qu’elle soit le fruit de la charité chrétienne ou la juste récompense d’une nation à ses serviteurs.
Après un bref historique de l’émergence des systèmes de retraite, ce chapitre introduit quelques concepts clés pour dresser une typologie des systèmes de retraite et propose un panorama sélectif des systèmes de retraite dans quelques pays.
Repères historiques
Des premières caisses de retraite en Europe à l’émergence de l’assurance retraite obligatoire
Loin du mythe idéal d’une société traditionnelle, où la solidarité familiale assure aux anciens une protection, la société préindustrielle est caractérisée par une famille éclatée et une espérance de vie marquée par de fortes inégalités : si l’aristocratie peut accumuler du capital pour ses vieux jours et jouir d’une espérance de vie élevée, les couches laborieuses vivent dans l’indigence et meurent précocement. Les premières solidarités envers les populations vieillissantes sont professionnelles, comme en témoigne l’édit royal de 1604 en France, obligeant les exploitants de mines à consacrer un trentième de la production au secours des mineurs. C’est vers la fin du XVIIIe siècle que la vieillesse et la retraite deviennent des faits sociaux, et au tournant du XXe siècle que s’engagent des débats pour savoir si l’assurance retraite doit être obligatoire ou rester facultative. En France, l’obligation d’assurance retraite suscite une controverse nourrie lors de l’adoption par le Parlement de la loi sur les retraites ouvrières et paysannes en 1910. Les économistes libéraux dénoncent le caractère nuisible d’une assurance sociale obligatoire, tant pour les finances publiques que pour l’incitation individuelle à l’épargne et l’esprit d’entreprise. Les catholiques libéraux voient quant à eux dans l’obligation d’assurance retraite la fin des solidarités familiales. Sous l’impulsion des radicaux se dessine une doctrine sociale en faveur de l’obligation d’assurance.
Le caractère obligatoire répond à un argument tutélaire et paternaliste visant à protéger les individus contre leur imprévoyance. D’une part, les individus ont une information limitée sur leur espérance de vie, sur la chronique des ressources et des dépenses sur leur cycle de vie, voire sur la modification de leurs propres préférences au cours du temps. D’autre part, même en admettant qu’ils aient une information parfaite, les individus peuvent privilégier leur consommation présente au détriment de leur consommation future, et se retrouver démunis au grand âge. S’ils anticipent que l’État ne les laissera pas mourir indigents, ils sont conduits à un comportement de « passagers clandestins », pour reprendre une terminologie contemporaine : ne pas s’assurer, en comptant sur le rôle protecteur de l’État en dernier ressort. Enfin, bien que l’argument ait été développé plus récemment, le caractère facultatif d’une assurance sociale conduit à un phénomène d’antisélection : seuls les plus exposés au risque anticipé (en l’occurrence celui d’avoir une longévité importante) sont enclins à souscrire à une assurance privée, renchérissant le coût moyen de cette assurance. Dans un marché concurrentiel, faute de pouvoir sélectionner efficacement les risques en information imparfaite (ni les assureurs ni les assurés ne connaissent l’espérance de vie d’un individu donné), l’assurance privée facultative conduit in fine à un effondrement du marché. L’antisélection explique d’ailleurs l’étroitesse actuelle des marchés de rente viagère.

Système bismarckien versus système beveridgien
On a coutume d’opposer deux visions historiques de la protection sociale : la vision bismarckienne (du nom du chancelier allemand Otto von Bismarck) et la vision beveridgienne (du nom de William Beveridge, économiste et homme politique britannique). Au cours des années 1880, le chancelier Bismarck dote l’Empire allemand des premières assurances sociales, en faisant adopter trois lois fondamentales sur l’assurance maladie (1883), l’assurance accidents du travail (1884) et l’assurance invalidité et vieillesse (1889). Initialement destinées à couvrir les risques sociaux des ouvriers, ces assurances prévoyaient le versement d’indemnités journalières en cas d’accident ou de maladie, et de pensions de retraite ou d’invalidité. La conception bismarckienne de la protection sociale s’appuie sur l’activité professionnelle et s’inscrit dans une logique assurantielle, contributive et paritaire : la couverture sociale vise à compenser une perte de revenu professionnel consécutive à la réalisation d’un risque, en proportion de contributions prélevées sur les salaires et cogérées par les employés et les employeurs dans des caisses autonomes organisées par catégories professionnelles.
William Beveridge préconise dès le début du XXe siècle la mise en œuvre d’assurances sociales en Grande-Bretagne. Sa doctrine obtient une consécration en 1942, avec la publication de son Rapport au Parlement sur la sécurité sociale et les prestations connexes, dans lequel il entend combattre les cinq grands maux sociaux contemporains : le besoin, la maladie, l’ignorance, la misère et l’oisiveté. La philosophie beveridgienne repose sur trois principes : l’universalité par laquelle tous les travailleurs doivent bénéficier d’une couverture pour tous les risques sociaux, quel que soit leur statut professionnel ; l’uniformité par laquelle les citoyens doivent recevoir des prestations identiques en contrepartie de contributions égales ; l’unicité par laquelle les prestations relèvent d’un même service public. En matière de retraite, le système beveridgien se traduit par l’instauration d’un régime général couvrant l’ensemble des travailleurs, et versant des pensions identiques quel que soit le niveau de revenu d’activité. En ce sens, un système beveridgien pur est un régime forfaitaire : les prestations reçues sont forfaitaires, indépendantes des cotisations versées. En pratique, le système social mis en place en Grande-Bretagne après l’adoption du National Insurance Act en 1946 a instauré une contributivité minimale, en versant des prestations sociales en contrepartie de cotisations forfaitaires fixées à 4 shillings et 11 pence pour tous (sauf les femmes mariées).
Si l’opposition entre système bismarckien et système beveridgien s’est calquée sur la réalité historique lorsque les systèmes sociaux allemand et britannique ont été introduits, les régimes de retraite contemporains s’inscrivent difficilement dans cette typologie. La plupart des régimes, y compris allemand et britannique, comportent des composantes bismarckiennes (assurance, contributivité, base professionnelle, paritarisme) et des composantes beveridgiennes (assistance, forfaitisation, universalité, étatisme).


Les objectifs des systèmes de retraite
Les systèmes de retraite remplissent deux objectifs principaux. Le premier objectif est assurantiel : à âge élevé, les individus sont exposés au risque d’être incapables de subvenir à leurs besoins élémentaires, en raison d’une altération de leurs capacités physiques et intellectuelles les rendant inaptes au travail productif. Pour partie, cette inaptitude est certaine et nécessite que des transferts de revenu puissent être opérés entre les périodes de vie active et de retraite. Dans cette optique, les systèmes de retraite sont des mécanismes de prévoyance, permettant de lisser la consommation sur l’ensemble du cycle de vie, c’est-à-dire d’éviter un effondrement du niveau de vie à partir d’un certain âge. En contrepartie de leur offre de travail, les salariés reçoivent un salaire direct et un droit à pension future, qui s’apparente à un salaire différé. Bien sûr, ce transfert intertemporel de revenus pourrait se faire en dehors de tout mécanisme de retraite organisé, par un simple acte d’épargne individuelle. Mais, lorsqu’ils sont obligatoires, les systèmes de retraite protègent également les individus contre leur impéritie : même si les individus sont parfaitement informés de leur incapacité future à produire des richesses au grand âge, une forte préférence pour le présent ou une mauvaise anticipation de leur longévité pourrait les conduire à épargner insuffisamment pour leurs vieux jours. In fine, les systèmes de retraite protègent les individus contre leur imprévoyance, c’est-à-dire leur incapacité à calculer les ressources nécessaires aux vieux jours, même en anticipant correctement cette période d’inactivité et en ayant une préférence pour le présent raisonnable.
Bien que, avec les progrès en matière d’espérance de vie, les individus soient certains de vivre une retraite minimale, des incertitudes demeurent et confèrent aux systèmes de retraite un rôle de précaution. D’une part, la longévité reste une variable aléatoire, malgré une concentration des probabilités de décès aux âges les plus élevés. D’autre part, les carrières professionnelles sont incertaines et rendent aléatoires les revenus d’activité. Dès lors, le lissage intertemporel de la consommation est compliqué et les systèmes de retraite assurent aux individus des revenus réguliers à âge élevé, malgré une fluctuation des revenus d’activité. Enfin, le très grand âge est synonyme de dépenses aléatoires, notamment en matière de santé, que les retraites permettent de financer, au moins en partie.
Le second objectif des systèmes de retraite est redistributif et renvoie à la logique originelle d’assistance aux indigents âgés. Tout système de retraite opère une double redistribution, intragénérationnelle et intergénérationnelle. La redistribution intragénérationnelle horizontale trouve son origine dans les différences de longévité individuelle au sein d’une même génération : elle transfère des revenus des individus qui meurent jeunes vers ceux qui meurent âgés, quelle que soit l’origine des différences de longévité (genre, catégorie sociale, santé…). Par ailleurs, les systèmes de retraite permettent une redistribution intragénérationnelle verticale des richesses, des plus riches vers les plus pauvres, à travers des mécanismes variés : minimum de pension, ouverture de droits à pension non contributifs en période de chômage ou de maladie, plafonnement des cotisations. La redistribution intergénérationnelle opère des transferts de richesse entre générations nées à des dates différentes. À la différence de la redistribution intragénérationnelle présente dans tous les systèmes, quel que soit leur mode de gestion, la redistribution intergénérationnelle est l’apanage des systèmes fonctionnant en répartition. Elle permet de redistribuer des richesses vers des générations exposées à des aléas économiques sévères, en prélevant des ressources sur les générations mieux dotées économiquement.
Enfin, au-delà des objectifs de prévoyance, de précaution et de redistribution couverts par le système de protection sociale, la retraite est désormais perçue comme un droit au repos, ou au loisir, au même titre que la diminution du temps de travail pour les tranches d’âge actif.

Les étages de la retraite
Plusieurs typologies ont été proposées pour analyser et comparer les systèmes de retraite. Inspirée par une disposition inscrite dans la Constitution fédérale helvétique dans les années 1970, la nomenclature développée par la Banque mondiale en 1994 distingue trois piliers : 1) les régimes obligatoires publics ; 2) les régimes obligatoires privés ; 3) les régimes facultatifs. La Commission européenne se réfère également à un triptyque analogue, même si le contenu des piliers est sensiblement différent.
Ces trilogies en piliers sont désormais ancrées dans l’analyse économique. Pour autant, leur robustesse est contestée. D’une part, elles ont une visée plus normative que descriptive, l’objectif étant de promouvoir le développement du troisième pilier dans le financement des retraites. D’autre part, elles rendent mal compte de l’opposition entre composante assurantielle (systèmes bismarckiens) et composante redistributive (systèmes beveridgiens). Pour ces raisons, certains auteurs ou institutions ont proposé d’autres typologies.
Les trois étages de la retraite dans la typologie institutionnelle de l’OCDE
L’Organisation de coopération et de développement économiques (OCDE) dresse une typologie des systèmes de retraite fondée sur la notion d’étage (tier). Le premier étage regroupe l’ensemble des dispositifs publics obligatoires, couvrant de manière universelle la population résidente d’un pays donné. Dans quelques pays comme l’Australie, les Pays-Bas et le Royaume-Uni, le premier pilier est d’essence beveridgienne : le financement des pensions est assuré par le budget de l’État, et les prestations sont forfaitaires. Dans la plupart des autres pays, le premier pilier est d’essence bismarckienne et fonctionne en répartition (pay-as-you-go) : les droits à pension dépendent des cotisations prélevées sur les revenus du travail et les pensions d’une année donnée sont financées par les cotisations prélevées la même année. Cette stricte égalité entre cotisations prélevées et pensions versées est parfois rompue lorsque les régimes accumulent des réserves ou des déficits. Le premier étage offre une couverture variable selon les pays, mais son objectif consiste à fournir une assurance retraite minimale pour la population, avec une forte composante redistributive.
Le deuxième étage regroupe les régimes professionnels complémentaires, obligatoires ou facultatifs, créés et gérés par les partenaires sociaux. Dans la plupart des pays, ce pilier repose sur la capitalisation : les droits à pension sont fonction d’une épargne accumulée pendant la carrière professionnelle. Les régimes sont préfinancés (funded) : les contributions aux régimes, qu’elles émanent des employeurs (abondements) ou des employés (versements), sont capitalisées et reversées aux assurés lorsqu’ils partent à la retraite. Le deuxième étage a une vocation assurantielle affirmée et une composante redistributive faible, voire inexistante.
Enfin, le troisième étage est constitué par l’épargne retraite individuelle facultative. Reposant également sur la capitalisation, il est encouragé par une fiscalité incitative.
L’arithmétique de la répartition
L’équilibre financier d’un régime par répartition relie trois variables essentielles : le taux de cotisation moyen, le taux de pension moyen et le ratio de dépendance économique. À chaque instant, le régime garantit l’égalité entre les cotisations prélevées et les prestations versées :
Cotisations = prestations.
Les cotisations résultent du produit entre les taux de cotisation (à la charge des employeurs et des salariés) et les revenus d’activité professionnelle. La détermination précise des taux et des modalités de calcul des revenus dépend des paramètres spécifiques de chaque régime, mais, en raisonnant sur des grandeurs moyennes, on obtient :
Cotisations = taux de cotisation moyen x revenu moyen d’activité x nombre de cotisants.
Les prestations sont calculées de manière analogue à partir de la pension moyenne, dont le mode de calcul dépend de la durée de cotisation, de l’âge de départ à la retraite et d’autres paramètres (nombre d’enfants élevés notamment) :
Prestations = pension moyenne x nombre de retraités.
En définissant le ratio de dépendance économique par le rapport entre le nombre de retraités et le nombre de cotisants, on obtient la relation d’équilibre financier :
Taux de cotisation moyen = taux de pension moyen x ratio de dépendance économique.


La notion d’effort contributif dans la typologie fonctionnelle du Conseil d’orientation des retraites
Dans son rapport thématique consacré à une comparaison des systèmes de retraite dans le monde, le Conseil d’orientation des retraites [COR, 2020]* dresse une typologie fonctionnelle des systèmes de retraite publics obligatoires, en s’appuyant sur la notion d’effort contributif et sur la durée anticipée de perception de la pension.
L’effort contributif renvoie au degré et à la forme de contributivité dans un régime ou un système de retraite. Le degré de contributivité mesure l’intensité de la relation entre la pension perçue et les cotisations versées et répond à la question : pour un euro de pension perçue, quel est le montant de la contribution versée ? La relation entre pension et contribution peut prendre plusieurs formes. Dans une acception restrictive, la contributivité parfaite se définit comme une relation de proportionnalité stricte entre pension et cotisation : chaque euro cotisé donne un droit à pension proportionnel. Dans une acception plus large, la contributivité se limite à l’existence d’une contrepartie dans l’acquisition de droits à pension : quelle obligation un assuré social doit-il remplir pour bénéficier d’une pension ?
Ainsi, les pays peuvent être ordonnés selon le degré d’obligation imposé par le régime considéré, du moins contraignant au plus contraignant. Dans quelques pays (Pays-Bas, Canada par exemple), la pension de base est accordée sur un critère de résidence, sans référence à un effort en termes d’activité rémunérée. Les autres pays conditionnent le calcul de la pension en référence à un effort apprécié selon différentes modalités :
— par la durée d’assurance, mais sans référence à la rémunération d’activité ou aux cotisations acquittées (Royaume-Uni et Japon pour le régime de base, par exemple) ;
— par la durée d’assurance et par la rémunération d’activité, mais sans référence aux cotisations acquittées (États-Unis, Allemagne, Espagne, et France pour le régime de base, par exemple) ;
— par les cotisations acquittées (Italie, Suède, et France pour les régimes complémentaires, par exemple).


Les systèmes de retraite dans le monde : éléments factuels
Au regard de la typologie en étages, il existe une grande diversité des systèmes de retraite dans le monde. Dans les systèmes anglo-saxons, les régimes publics fonctionnent en répartition et offrent des pensions de montant limité, la capitalisation jouant un rôle essentiel dans les régimes complémentaires professionnels. À l’inverse, les systèmes européens continentaux comportent un premier étage plus généreux et plus étendu, même si des réformes récentes ont encouragé le développement de la capitalisation.
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