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Antoine Bozio et Henri Sterdyniak, les deux meilleurs experts du sujet retraite répondent a
toutes les questions liées a I'actuelle réforme. Pour débattre du fond de la réforme, Challenges
a réuni deux grands spécialistes des retraites. Antoine Bozio, chercheur a I'Ecole d'Economie
de Paris et inspirateur de la réforme aupres d'Emmanuel Macron. Face a lui, Henri
Sterdyniak, chercheur a I'OFCE et membre des économistes atterrés.

Challenges - Cette réforme va-t-elle aboutir a un appauvrissement des futurs retraités ?

Antoine Bozio - Le premier ministre a présenté deux réformes: la premiere consiste en
une augmentation progressive de I'dge du taux plein de 62 & 64 ans entre 2022 et 2027. Cette
modification va conduire & une réduction des dépenses de retraite par la hausse de I'4ge de
départ en retraite. La seconde réforme, annoncée pour prendre effet sur les pensions
liquidées a partir de 2037, est la mise en place d'un systéme universel de retraite a points, la
valeur du point étant progressivement alignée sur la croissance des salaires. Selon le temps
de cette transition, les effets de I'indexation des pensions sur les prix devraient conduire a
une stabilisation de la dépense publique de retraites. Il n'y a donc pas d'appauvrissement
des futurs retraités en vue par rapport au systeme actuel, qui prévoyait déja une baisse a
long terme du niveau des pensions relativement au niveau des salaires.

Henri Sterdyniak - Le gouvernement se fixe comme objectif de maintenir (et méme si
possible de faire baisser) le poids des retraites dans le PIB alors méme que le ratio entre
retraités et actifs devrait augmenter d'environ 25% d'ici 2050. Le ratio entre retraite
moyenne et salaire moyen doit donc baisser de 20%. La réforme permet de garantir et
d'accélérer cette baisse. Il fallait étre bien naif pour croire que cette réforme n'allait pas
s‘accompagner d'une baisse des retraites.

Le systeme de retraites par points va-t-il augmenter les inégalités ?

AB Ce systeme offrira de meilleures pensions aux 50% des plus bas salaires, et de moindres
aux 50% les plus hauts. La réaction intuitive est de dire que tout le monde va perdre a la
modification du calcul des pensions qui prend en compte toute la carriére et non plus les 25
meilleures années dans le privé. Mais le budget total est maintenu constant. Et les carrieres
qui gagnent peu a la régle des 25 meilleures années (carriéres peu ascendantes, carrieres
courtes) vont en bénéficier.

HS Il manque des mesures fortes pour réduire les inégalités comme une valeur d'achat du
point plus basse ou une valeur de service plus forte pour les bas salaires ; des majorations
pour enfant élevé forfaitaires attribuées a la mere; une prise en compte suffisante des
écarts d'espérance de vie et de capacité a se maintenir en emploi selon le métier.

Qui seront les perdants et les gagnants de cette réforme ?

AB Avec la hausse de I'age pivot, les perdants seront les salariés, ayant atteint la durée
requise de cotisation des 62 ans et qui devront repousser leur départ a 64 ans. Dans le
systeme universel a points, les carrieres peu ascendantes, les fins de carriére difficiles, les
salariés ayant eu du passage a temps partiel, seront dans les gagnants, et a l'inverse les
salariés a carriere compléte ascendante seront relativement perdants. Dans la fonction
publique, tout dépend de la fagon dont les primes seront prises en compte.

HS Tous les actifs seront perdants puisque le niveau relatif des retraites doit baisser de 20 %.
Les plus pénalisés seront les salariés a carriere a trous, ceux a carriére ascendante, les



fonctionnaires a faible taux de prime, les salariés des régimes spéciaux. Seront épargnés, les
fonctionnaires a fort taux de prime et certains actifs a faibles revenus qui bénéficieront de
I'extension du minimum contributif. L'introduction d'un age pivot a 64 ans obligera
beaucoup de salariés a retarder leur départ de deux ans, mais sera bénéfique aux femmes a
carriére courtes et aux cadres qui auront commencé a travailler tard.

Les femmes seront-elles les gagnantes de la réforme ?

AB La modification de la formule de calcul, en prenant en compte toute la carriére,
revalorisée sur la croissance des salaires, va bénéficier plus largement aux femmes qu‘aux
hommes. Elles sont plus susceptibles de ne pas avoir 25 années de cotisation, d'avoir eu des
périodes de temps partiel et des carriéres moins ascendantes que la moyenne. Elles
bénéficient dans le systeme actuel de plusieurs dispositifs liés au fait d'avoir eu des enfants.
Le gouvernement veut les maintenir, sous la forme d'une bonification de 5% par enfant a
partir du premier, et de 7% par enfant a partir du troisieme.

HS Les femmes a carrieres heurtées seront victimes du calcul sur la totalité de leur carriere.
Dans la fonction publique, la réforme nuit aux salariés a faible niveau de prime, souvent des
femmes (enseignantes, infirmiéres, aides-soignantes). La majoration de durée d'assurance
sera supprimée ; attribuer a la meére la majoration de retraite pour enfant élevé sera un
choix financiérement colteux pour beaucoup de couples dés lors que c'est encore souvent
I"'homme qui percoit la pension la plus élevée. Certes, I'dge d'annulation de la décote passera
de 67 a 64 ans, mais dans beaucoup de cas, la pension a 64 ans dans le nouveau régime sera
plus faible que la pension a 67 ans dans le systéeme actuel.

Cette réforme crée-t-elle une ouverture pour les fonds de pension ?

AB Pour les plus hauts salaires, le projet est de mettre fin au principe de cotisations retraite
obligatoires, et de les remplacer par une cotisation beaucoup plus faible (2,81%) non
génératrice de droits. Pour ces salaires entre 10000 et 27 000 euros mensuels, le futur
systeme donnera des pensions plus faibles et des cotisations plus faibles, conduisant ces
salariés a épargner s'ils souhaitent compléter leurs droits a retraite.

HS Méme si la réforme réaffirme le principe de la retraite publique par répartition, elle
ouvre un champ pour la capitalisation : les salaires au-dessus de 120 000 euros par an et les
revenus des indépendants au-dessus de 40000 euros par an. Pour la tranche de salaire
supérieure a 10000 euros par mois, et jusqu'a 27 000 euros, les cotisations retraites
disparaissent, ce qui constitue une baisse de 9,15 points pour les salariés, de 15 points pour
les employeurs. Il est probable que les cadres demanderont que ces sommes soient investies
dans des fonds de retraite par capitalisation. De méme, les caisses de non-salariés pourront
développer des compléments par capitalisation. Plus généralement, le systéeme préconisé
incite au développement de la capitalisation puisqu'il augmente I'incertitude pour les
salariés sur le niveau de leur retraite et ne garantit pas un niveau satisfaisant pour le taux
de remplacement.

Le régime par point correspond-il a un systeme de retraite plus individualisé avec
moins de solidarité ?

AB Non, la solidarité devrait étre maintenue et méme renforcée. Le systeme est plus
transparent sur ce qu'il fait vraiment, des droits contributifs liés aux cotisations, des droits
de solidarité financés par I'imp6ét.

HS Un régime unique peut apparaitre comme plus solidaire. Toutefois, la baisse du taux de
remplacement peut favoriser le développement de la capitalisation.



Par ailleurs, ce systétme n'est pas assez redistributif. 1l devrait s'écarter des salaires
déterminés par les rapports de force, assurer des taux de remplacement plus élevés aux
salaires les plus faibles, effacer les accidents de carriére, doit tenir compte de la pénibilité
de la carriére.

Faut-il résorber le déficit des retraites avant I'entrée en vigueur du régime a points ?

AB Si I'on veut créer la confusion entre I'objectif d'un systeme universel visant a redonner
une maitrise du pilotage et réduire des dysfonctionnements et la réduction des droits a la
retraite pour tous, alors oui il faut annoncer en méme temps des mesures d'équilibre de
type paramétrique.

HS Le systeme des retraites ne connait pas de déficit important en 2019. Selon le COR, les
dépenses ne devraient pas augmenter en pourcentage du PIB d'ici 2025. L'éventuel déficit
ne proviendrait que de la baisse des ressources induites par les baisses d'effectifs et la
stagnation des salaires de la fonction publique.

Ce régime permettra-t-il plus facilement de maintenir les comptes a I'équilibre ?

AB Un systeme a point permet des facilités d'ajustement, sur I'accumulation des droits et
sur I'évolution du point. Mais il faudrait donner des garanties a la fois sur I'équilibre et les
droits des assurés. En redonnant du poids a la discussion sur le bon niveau de contribution
au systeme de retraite que I'on souhaite plutdt que sur le fait de bouger tel ou tel paramétre
du systéme.

HS Dans le systeme préconisé, le gouvernement ne prend aucun engagement sur le
maintien des ressources du systeme, en particulier la compensation des exonérations de
cotisations sociales ou les subventions aux régimes de fonctionnaires et aux régimes
spéciaux. Cela dit, il pourra toujours infléchir la trajectoire des dépenses a long terme, soit
en n'‘augmentant pas la valeur d'acquisition du point comme le salaire moyen, soit en
baissant le taux de rendement du point, soit en reculant I'dge dit d'équilibre. Le projet ne
donne aucune garantie aux salariés sur ces points.

Quel est le risque de voir le point diminué discrétement par le gouvernement pour
combler les déficits ?

AB Le risque d'un systeme a point c'est le pilotage des paramétres de fagon discrétionnaire.
Si des regles explicites sont mises en place, ce risque peut étre nettement réduit. Mais dans
le systeme actuel, dans le cadre d'un régime en annuité, l'indexation des pensions sur les
prix conduit a une baisse discrete, mais mal maitrisée, des droits a la retraite.

HS La logique de la réforme est que les taux de cotisations restent fixes et que la valeur du
point, son taux de rendement comme I'age pivot sont gérés de facon a ce que des dépenses
s'ajustent aux recettes. C'est le principe des cotisations définies. Il n'y a plus aucune
garantie pour les salariés d'avoir un certain taux de remplacement a un age fixe.

En cas de récession, les retraites ne risquent-elles pas d'étre la variable d'ajustement
?

AB Si des regles claires de pilotage sont énoncées, ce type de risque peut étre écarté,
d'autant qu'il serait absurde de mettre en place des régles d'ajustement pro-cycliques de
notre systeme de retraite, faisant baisser les pensions en cas de crise.

HS Les retraites déja liquidées resteront théoriquement indexées sur les prix. Comme
aujourd'hui, mais pas plus, le gouvernement pourra toujours décider de suspendre
I'indexation ou d'imposer des prélevements spécifiques sur les retraites.



Les syndicats et le patronat doivent-ils avoir entierement la main sur pilotage
financier du systéeme ?

AB Si partenaires sociaux sont responsabilisés sur le pilotage financier, de fagon strictement
autonome de I'Etat, alors il y a tout a parier qu'un pilotage de long terme responsable
pourra étre opéré.

HS La retraite constitue a la fois un élément du contrat salarial, négocié par les partenaires
sociaux, financé par les salariés, et un élément du contrat social, une solidarité entre les
générations, socialement garantie. Les pensions sont un droit social issu des cotisations.
Aussi, la retraite doit étre gérée, selon les principes du paritarisme, par des accords entre les
partenaires sociaux, validés par le Parlement, en respectant a la fois le contrat salarial, le
contrat social et le droit a prestation. Ainsi, désindexer les retraites, quand le systeme est en
équilibre et que les salaires augmentent, n'est pas conforme au droit a prestations. Il en va
de méme quand une réforme est imposée par le gouvernement et la technocratie sans
négociations préalables des partenaires sociaux. C'esAt un grave recul de la démocratie
sociale.



