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Si on doit rééquilibrer un système de retraite, il ne faut 
pas baisser le niveau des retraites 

Nous allons illustrer notre point, plus général, par la situation de la 
France. Si un pays veut corriger un déficit de son système public de 
retraite, il ne faut pas qu’il utilise comme instrument la baisse de 
niveau des retraites, car : 

 cela rompt la confiance dans la solidarité intergénérationnelle ; 

 cela fait baisser la demande intérieure en faisant baisser la 
consommation des retraités qui ont une propension à consommer 
forte ; 

 cela peut conduire à l’apparition de retraités pauvres, en particulier 
si les retraites ne sont pas indexées sur les prix, qu’il faut alors 
soutenir par d’autres systèmes de protection sociale ; 

 ceci conduit à la hausse de l’épargne de précaution des 
« jeunes ». 

 
L’instrument à privilégier pour rééquilibrer financièrement un système 
public de retraite est donc bien la durée nécessaire de cotisations. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus
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Déficit du système public de retraite en France 

Le graphique 1 montre le déficit du système public de retraite en France. 
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Graphique 1
France : évolution du solde* de la branche vieillesse 

(Mds d'euros courants)

Sources : Sécurité Sociale, PLFSS 2020, NATIXIS

(*) > 0 = excédent
< 0 = déficit

Pour 2019 PLFSS 2020

 

 
Le déficit est prévu se situer entre 8 et 15 milliards d’euros en 2025. 

La question se pose donc à nouveau de rééquilibrer le système de retraite en France. Nous 
pensons que le faire par la baisse du niveau des retraites (graphique 2) serait un mauvais 
choix. 
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Graphique 2 
France : pouvoir d'achat de la retraite par tête*

(100 en 2002:1)

Sources : Datastream, Eurostat, NATIXIS
(*) montant des retraites publiques / nombre de retraités * CPI 

 

Pourquoi baisser le niveau des retraites est un mauvais choix ? 

Nous pensons que baisser le niveau des retraites est un mauvais choix, principalement 
pour quatre raisons. 

1- Cela rompt la confiance dans la solidarité intergénérationnelle ; les « jeunes » 
anticiperont qu’eux aussi subiront des baisses de leur niveau de retraite, et perdent 
confiance dans la pérennité du système, ce qui crée une forte incertitude sur l’avenir. 

2- Cela déprime la demande intérieure puisque la consommation des retraités recule et 
que les retraités ont une forte propension à consommer (ils désépargnent, tableau 
1). 
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Tableau 1 : France : taux d'épargne par tranche d'âge (2011, en %) 

Tranche d’âge Taux d'épargne  Taux d'épargne après 
transferts privés 

Moins de 30 ans 3,00 10,32 
30-39 ans 11,91 14,66 
40-49 ans 20,16 20,13 
50-59 ans 24,65 23,28 
60-69 ans 11,27 8,23 

70 ans et plus 19,15 15,83 
Ensemble Ménages ordinaires  17,08 16,75 

Sources : INSEE, NATIXIS 

3- Cela peut faire apparaître des retraités pauvres (tableau 2), qu’il faut alors soutenir 
par d’autres systèmes de protection sociale (tableau 3). Aujourd’hui, le taux de 
pauvreté est faible chez les retraités. 

Tableau 2 : France : proportion de la population en dessous du seuil de pauvreté à 60 % (en %, 2017) 

Tranche d'âge Taux de pauvreté au seuil de 
60 %  

Moins de 18 ans 20,1 
18 à 29 ans 20,1 
30 à 39 ans 12,9 
40 à 49 ans 13,4 
50 à 64 ans 11,1 
65 à 74 ans 7,5 

75 ans et plus 7,9 
Ensemble 14,1 

 

Sources : INSEE, enquêtes Revenus fiscaux et sociaux 

 

Tableau 3a  : France : Montants des allocations de minimum vieillesse 

 

Montants mensuels au 1 avril 2018 (en €) Personne seule Couple 

Allocation supplémentaire (ancien dispositif) 548 722 
Allocation Supplémentaire aux Personnes Agées 833 1294 

Allocation Supplémentaire d’Invalidité 409 676 
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Tableau 3b : France : Bénéficiaires du minimum vieillesse 

 

Année Nombre de bénéficiaires du minimum 
vieillesse ou Allocation supplémentaire 

d'invalidité 

 
 

Nombre total de retraités 
 
  

Proportion de retraités 
bénéficiaires du minimum 

vieillesse ou Allocation 
supplémentaire d'invalidité (en %) 

1994 503 814 8 733 064 5,8 
1995 484 664 8 961 149 5,4 
1996 466 535 9 188 962 5,1 
1997 448 751 9 397 626 4,8 
1998 440 612 9 607 219 4,6 
1999 443 416 9 808 212 4,5 
2000 440 424 9 900 215 4,4 
2001 434 957 10 074 289 4,3 
2002 425 919 10 246 465 4,2 
2003 421 025 10 411 022 4,0 
2004 416 284 10 747 404 3,9 
2005 416 272 11 062 178 3,8 
2006 414 353 11 448 669 3,6 
2007 412 021 11 852 852 3,5 
2008 410 787 12 240 271 3,4 
2009 422 617 12 554 521 3,4 
2010 425 657 12 884 836 3,3 
2011 425 506 13 102 069 3,2 
2012 421 933 13 235 074 3,2 
2013 421 614 13 499 081 3,1 
2014 425 308 13 686 740 3,1 
2015 430 865 13 854 832 3,1 
2016 433 068 14 024 638 3,1 
2017 436 099 14 139 534 3,1 
2018 455 651 14 352 420 3,2 
 

Sources : CNAV, NATIXIS 
 
C’est le cas en particulier si la non-indexation des retraites sur les prix est 
maintenue, avec la perte de pouvoir d’achat induite au cours de la retraite, qui dure 23 
ou 24 ans (graphique 3). 
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Graphique 3
France : espérance de vie de la population à 60 ans

(en années)

Sources : INSEE, NATIXIS

 

 
4- Cela conduit à une hausse du taux d’épargne des actifs (des jeunes, graphique 4) 

s’ils anticipent que leur retraite va être plus faible, d’où un freinage de la demande. 
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Graphique 4 
France : taux d'épargne brute des ménages (en %) 

Sources : Datastream, INSEE, NATIXIS

 

Synthèse : il faut utiliser la durée minimale de cotisation 
comme l’instrument pour rééquilibrer le système public de 
retraite 

Baisser le niveau des retraites pour rééquilibrer le système de retraite est donc dangereux 
(perte de la solidarité intergénérationnelle, baisse de la consommation, apparition de retraités 
pauvres). 

Particulièrement en France où le taux d’emploi des plus de 60 ans est faible (graphique 5), 
allonger la durée de cotisations semble être le bon instrument pour rééquilibrer le système de 
retraite. 
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Graphique 5
Taux d'emploi des 60-64 ans (en %)  

 France

 Zone euro hors France

 OCDE* hors France

Sources : OCDE, NATIXIS
(*) Etats-Unis + Royaume-Uni + Zone euro + Japon 

 

 

 

 

 

 


