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Perspectives desetraitesenC NJ y OS  +2030
Synthese

Le Gouvernement a souhaité ouvrir une nouvelle phase de concertation avec les partenaires sod
Si tSa OAl2eSya adzNsyat@ng uniiEIais rietraile SDar® Ndiid pérdp2ofive
M. JeanPaul Dé&voye, HauCommissaire aux retraites, a rendu public le 18 juillet dernier un
SyaSyotS RS LINBO2yAalitAazya IFTAY RQIFIEAYSYdSN
NBEO2YYI YRS y20l YYSyYy(d 1jdzS ¢S y2dzdSy dm mepadi stYS!
YA&aS Sy dzdzdNB o

Le PremieMinistre a proposé début septembre que les modalités de convergence vers cet équilik
FAYIYOASNI LWzA d4aSyd FIANB fQ262S0G RQdzyoBent&igny O
desrS G NI AtabBrad RISt S T2y RSYSyld RQKelLR(GKsasSa Si

AAlddzr A2y FAYIFIYOASNBE RS y2GNB adeaids®»yYS | OddzS{

Ce diagnostic sera complété,camme le font traditionnellement les rapports du CORarJpla
contribution que pourrait apporter chacun des trois leviers que sont le montant de la pensig
Yy2eSyySs tQN3aS yvYz2eSy RS RSLINI t fF NBGNI A
f QSljdzZAt AOGNS FAYlIYOASNI Sy HAup®

[Ce travail] éclairera le débatus le recours aux paramétres se8sk OSy ia t QS @1
effectifs de départ a la retraite en indiquant les mesures concrétes qui devraient éventuellement é
YAASa Sy dzdzONB LI2dzNJ Ay RdzA NB dzy NB LI Nlurs imBact§ Q
sur les différentes catégories de population. »

A la suite de cette saisine les membres du COR ont adopté le présent rapport. Naturellem
sensibles a la confiance dont témoignait la saisine du Previigstre, ils ont examiné ce rapport en
2YAARSNI YOG [dzQAf SOGFAG AYLRNIIFYyGd 1ljdzS €S / hw
FTAYIYOASNS RS y20iNB aeaisyS RS NBIONIAGSo L
RQs GNB LI NII3IS Siz RBAYOS SFa AGND @1SdzE ISRIGS BNISINIT
YIAd R2A0G sGNB StlIo02NB &az2dza S O2yGNxES @A13
retraites.

Pour autant, le fait que tous les membres du COR aient adopté ce rapport ne saueait §
interprété comme une adhésion de tous a la démarche qui €eund cet exercice de diagnostic. Ainsi
£8 FLAG l[d2S t6 &a2a(G3YS RS NBAONIAGS LINBASY 4
tous les membres du COR que celuidoive étre résorbéa cette échéance par des mesures
RQSO2y2YASad 5SS YsYS> €S FILAG 1ljdzS OS NI LILERN
signifie pas que celles soient considérées comme opportunes par tous.

ldzaa Az Af  yQIF LILJIME & Sgaiide kds snembrdgie /se2 pfoaddder sur le bien
T2YRS RS (0Q0202800ATFT RQdzy NBG2dzNI £ QSdjfdeiofi A G
ROSELINAYSNI RS4 NBO2YYFYRFGA2YE &dzNJ f S8 F2AS3




Quelle est la part de la richessetionale
consacrée aux retraite8

Les dépenses du systéme de retraite rapportées au
PIB mesurent la part de la richesse nationale
consacrée aux retraites. Cet indicateur est donc
déterminant pour évaluer la soutenabilité
financiére du systeme de retraitéans la mesure ou

il exprime, de maniére globale et synthétique, le
YADSlIdz RSAE LINBf §@SYSyida
richesse produite par les actifs pour assurer
f QSljdzAf AGNB Rdz aeadasys
constante en matiére de retraites.

Quel quesoit le scénario économique retenu, la
part des dépenses de retraite dans le PIB, qui était
de 13,8% en 2018, serait stable ou trés proche de
son niveau de 2018 sur la période de projection
SY @A al IERSINBO Bzl dzQSy

Dépenses du systeme detraite en% du PIB
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Sources rapports a la CCSS 202019 ; projections COR
novembre 2019.

Ce résultat vient appuyer une conclusion
importante des travaw du COR des dernieres
années grace notamment aux réformes

entreprises deuis prés de 30 ans, les dépenses de
retraite ne sont plus sur une dynamique non
O2y(iNxt SS Si
serait maitrisée tant sur un horizon de 10 ans que
de 50 ans.

Ce constat rassurant pour la prochaine décennie
résulte de deuXvolutions de sens contraise

1/ Une poursuite du vieillissement de la société
francaise qui tend a augmenter la part des
dépenses de retraite dans le PIB en diminuant le
nombre de cotisants rapporté a celui des retraités
ce rapport passerait de 1,btisant par retraité de
droit direct en 2018 a environ 1,6 en 2030.

H O

f QS@2f dziAz2y

2/ Ces évolutions démographiques défavorables
seraient quasi compensées par une progression de

fl LSyarzy Yz2eSyyS RS t QSy:
ASNF AU Y2Aya NI LA R&tvitedzS OS
moyen, en raison notamment des mécanismes
RQAYRSEFGAZ2Y RSa Y2RS$Sa RS
NBLRZAlIY(d Adz2NJ ft QAYTFELIGA2y ®

Ce diagnostic fondé sur des bases établies et

Ay i 3 3200V 0P LERE Gy 4§ &A1 P T2 A
la question du dimensionnemént dgysteme de

I_rzegaite ﬁ}g”(]nﬁ ]{_e\xieﬁ]t§as au C?RSdﬁ fort?r e o y
appréciation” politique sur le niveau’a em?par la

part des dépenses de retraites dans la richesse
nationale. Le Conseil tient a insister sur cette
clarification afin que le débat public puss 4 QS G| 6 f 7
sur des bases solides et justes, et non sur des
fausses évidences et des discours catastrophistes.

no

Comment ces dépenses seraieelles
financées a horizon 2030 ?

Les prélevements pour financer les retraites
représentent actuellement 3% des evenus des

actifs. 80% du financement du systéme de retraite
proviennent de cotisations sociales. Le reste des
NBaaz2dNOSa Said O2yadAiddzS R
(prés de 126, notamment pour compenser les
exonérations de cotisations sur les bas saldiets
RQI dziNBa NBaaz2dzZNOSa | dzi
GASNER (Sfta 1jdzS fQlFaadz2NFyOos
famille de la sécurité sociale ¥4), des prises en

OKI NBS R&:2f QLA 6 @SaasSy
adzo @SyiArzya RQSIljdzAif A 6 NB R
spéciaux), ouSY O2 NB RQl dziNB&d F2YyR
fonds pénibilité (0,84).

w»

Construire un indicateur de solde suppose de
LINE2SGSNI S3lLtSYSyid tQsS@2f dz
Cette projection des ressources en part de PIB peut

étre affectée par plusieurs phénomeénes
modification de la structure des emplois entre
aSO0GSdNBE LINAGS SiG Lzt Aoz
des ftaux de cotisation différents niveau de
compensation J4¥d  dxbnBbtiond? ke Botisdtich T L -
dynamique de certaines ressources (notamment les
transferts). Ces faeurs sont largement exogéenes a

la politique des retraites en tant que telle
raisonner a partir des soldes conduit de fait a
aQSOFNISNI RS f I stitid®sensuS Y I G A |j

t P NI FAfESdNBEI f QSQFftdzZ GAZ2Y
du systeme de retrat est tres largement
conventionnelle. En effet, dans certains régimes
spéciaux (SNCF, RATP, régimes des mines, marins
2dz SyO2NX NBIAYS RS& 2dzN



ressources sont déterminées par les dépenses / QS &0 LI2ydzNRjQI2GS AFNBSANI | dz YA S
FYYySS FLINBA | yySS Sadsuré QS IjQRR fak i@ Ndsix delprédentad fesSriissoBraes et le

par une subvention publique. Il en est de méme  solde du systéme de retraite selon trois conventions
RFya £S NB3IAYS RS I ¥F2y @dimptables tddeérhait ljledzBgimie Sle f Gondlidn = 2
f QSlidZAt AONBE TFAYlI yOASNI Salidz famlgaes RS/ RS NF AiS NGNS S& 2 K
LJ NJ  dzy S O2y iNROdziA2Z2Y ReSnventforQ T Cifouir taux 3§ cotisétibnyconstant

j dZQSYLJ 28 SdzNX { dzLJLJ2 & SN f lexcaNueriieny CORD btk Ly taux ydR Zatidatioh S
decescy UNROdziA2ya Sl adooPSYVALRVNDARQS| &St AQNBF Sy Sy Gy
projection, méme si cette hypothése correspond en  de subvention des régimes spéciaux sont figés a
pratique au fonctionnement réel de la maniere dont leur dernier niveau constaté (ici 2018)la
AQSldZAfAONBE S ad2aids8YS R&nvénibi ERRAENSIiBreeghaéhdht degirégind&sNR NB

f QAVRAOKF 1SdzNJ RS a2t RSI | dexcovdngos CRSS) Yongtarst NBles Ldiguilibrér S £
sonrd6 RS f I yOSdz2NJ RQF f SNIi S ®haque anye§ B8 dzNNI Dy Sy SFF B (19 9
jamais y avoir de déséquilibre sur une fraction  constant,exconvention PIB) consistant a stabiliser
importante du systeme de retraite, lesgimes a sa valeur 2018 la part des ressources affectées a
équilibrés versant 22 RS & RSLISy dSa RdesrégmbsyanSi¥eiB. S

Rdz a2aiG8YS RS NBUNIAGS 6L1RdzNI £ QFyySS HAamMy O d

Soldes du systéeme de retraite &b du PIB observés et projetés
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Sources rapports a la CCSS 202019; projections CORhovembre 2019.

9y LINR2SOGA2Z2Yy £0G30, le sdlde K 2 NlibligReyse traduity gu fait de la convention utilisée,
financier du systeme de retraite est assez peu par des ressources moindres pour le systeme de
sensible au rythmede croissance des revenus retraite et partant, a une dégradatio du solde Cet
RQIFOUABAGS O6ADPSPd RSa &0 ifet bER Reatralisy Giang daYdordvertoa EEC Yali A &

dépend de maniére cruciale de la conventon & dzLJL)2&S dzy NBOe Of I 3S RQdzyS

NE G Sy dzSoiirait laifisi e Q0R5idntre 78 R € réalisées sur la masse salariale publique et une
constants (conventin EEC, scénario 198) et O2y (iNROdziA2Y FAYL yOAS NS F
172MRe 002y @Sy (A2 W) en2025, a GIQASNINE 2@ SdzNJ O2yadl yas & dz
soit entre-0,3 % et-0,7% du PIB. projection, supérieure a celle de la convention TCC.

. . Le solde financier du systéme de retraite apparait

Avec la convention EEC, le solde du systeme de iNSiMoi saradé | venti c ix
NBGNIAGS aSNIAG R2yo vz RPHTOREARI FES 1 FORNSTI ERE, o Brx

. . ; u zl Aa Q dz&f R J RIUA2Y
convention TCC. La conventiTCC aboultit en effet < A P
X . . : RS fQ; 0l 0
a un résultat paradoxal plus les économies sont
importantes en matiére de rémunérations des Audela du choix de la convention a retenir
agents publics, plus la masse salariale du secteur concerrant le régime de la fonction publique de
public se contracte et plus les ressources affectées f Q; GF G SG fSa FdziNB&a NBIAY
au systéme de retraite sont faildeAinsi la maitrise des projections révelent un solde du systeme de
des dépenses publiques a travers la maitrise des retraite qui se creuse alors que la part des dépenses
NBYdzy SN GAz2zya Si RS f QS Yiau$ 2 PIB resteyglabaleinent statdey Cela Signifie



que la f@rt des ressources affectées au systéeme de
retraite dans le PIB dimimu sur la période de
projection. Dans toutes les conventions,eux
mécanismes expliquent principalement cette
évolution.

En premier lieu, le taux de prélévement global
diminuerait en raisen de la moindre fréquence au fil
Rdz GSYLA RS& LISNA2R&at R
R2yO RS I RAYAydziAzy R
et de la CNAF au titre de la prise en charge de
cotisations de ces périodes. Ainsi, les ressources
destinées spécifiquement ua financement des
dispositifs de solidarité représenteraient environ
1% du PIB en 2030 contre B@en 2018.

S
S

En second lieu, la baisse anticipée de la part de la
masse salariale de la CNRACL dans la masse totale
des rémunérations contribuerait égalementfaire

MK [ S yA@SlIdz Y2eS8Sy RS LSy
NBGNI AGSa NI LILR NI Soyeh de NB @
f QSyaSyofS RSa LISNER2YyYySa
cadre économique général (notamment de la
productivité du travail) mais aussi des regles qui
déterminent les montants de pension, notamment
des regles qui régissent leur indexation

2/ QeKraplgdrt a8e 1S dombiReQde £dtisants et de
detrafiéS, Ngii Sd¥pend liuinénk Sle Hé@tmmant L /
démographiques (fécondité, mortalité et solde
YAINI G2ANB0 SG RSa O2YLRNI!
les ages de la vie et du taux de chdmage. Ce rapport

peut également étre inflancé par les régles du

systéeme de retraite, en particulier celles qui jouent

sur les ages effectifs de départ a la retraite

a
S
y

3/ et le niveau des prélevements rapporté a la
YIaas RSa& NEOSy tmix dRQl Ol

baisser la part des ressources dans le PIB, la CNRACL prélevement globab), qui dépend des rege

ayant un taux de cotisation supérieur a celui du
secteur privé.

ldz Gz2al =
systéme de retraite sur la période de projection
NB & dzf 4§ SNI A i R Qibcglion: HeS
ressources au sein des administrations publiques au

RSUNARYSY(d RS f Qladedefittddg OS
structure liés a la population active et la
RSY23INI LIKASO 1jdzQt dzyS KI

systéme qui restent stablem regard du PIB.

Enfin, le solde financier global du systeme de
retraite ne prend pas en compte la dette déja
accumulée par certains régimes, ou transférée a la
/159{ LINI €S LI aasSs yAz
RSGSydzSa LJ NJ RQldziNBa NB
réserve pourles retraites (FRR). En 2017, les
réserves nettes du systéme de retraite, tous
régimes confondus, étaient évaluées a %&lu PIB.

La question dedltilisation de ces réserves est posée
notamment parce que, dans les scénarios
économiques les plus favorakle la part des
dépenses de retraite dans le PIB commence a
diminuer a partir de 2030. Toutefois, ces réserves
sont concentrées dans des régimes qui ne
connaitraient pas de besoins de financement a
f QK2NRT 2y Hnonod

Les ajustements possibles dans la
perspech @S RQdzy SljdzA t A
/I2YYS €S /hw |

rapports, le pilotage du systeme de retraite peut
AQSTFSOGdzSNI £ LI NIAN RS

f QF LILJI NAGA2Yy Rde rappoit présgnteRaSitre pargfrient DuSthat yini

RIQJSAIZES (0 NBYF A Sy

0 QI T g s e
t QKF 0 AU dzR %e gﬁcrcﬁ{, Tes F\é‘lullré&s‘]%cgnts &éseﬁtgsyaé pafﬁrs a
N polo B ey

relatives aux cotisations et autres prélévements.

Afin de répondre a la demande du Preniidinistre,

R dz

large éventail de scénarios de réforme qui

RQSIjdzAf A 6 NBNJ

2025 en jouant sur ces trois leviers. Ces mesures

réduént £ SaasS o

- une hausse de cotisations .~ .

—dzﬁn% §ousir$d§x%tion %é lp‘gz%s){oﬁs%&uidégsdz

- et plusieurs mesures dites RQ NbIvsant a
RSOFf SN f QN3IS STFTFSOGAT
retraite des assurés un report de f QN3 S
RQ2 dz& S NI dzNBun &IGngemddiNde Aall & | .
R dANB 8 Y RN Bane’dambirpishs B ces NI S &

I AJER dnestréd LI INJ HREICENRYE RO dzy
pour le taux plein et enfin I'association d'un age
YAYAYL Rdz Gl dzE LX SAy Si
d'annulation dela décote.

/' SGGS LINBaSyidlidAaz2y + LI
signifie pas pour autant que ces mesures soient
considérées comme opportunes par tous les
membres du COR.

v

NI A I

Par ailleurs, ds résultats présentés doivent étre
interprétés avecprudence car tous és scénarios
yQ2y i Lz FFANB fQ202Si
avec un modeéle de microsimulation et certains ont
été obtenus par extrapolation linéaire. lls visent

es ordres de grandeur
@our le débatlpic.

RQd

%cél- GA2y O2YLII o
ongmique.



Introduction

Le Gouvernement a souhaité ouvrir une nouvelle phase de concertation avec les partenaires

sociauxet | es citoyens sur son projet.Ddnsceter ®at i
perspective, M. JeaRaul Delevoye, HauCommissaire aux retraites, a rendu public le
18juillet dernier un ensemble de préconisatioad i n ddéal i me netdes | a r
discussions autour de ce projetecommande notammeqtie le nouveau systeme de retraite
soit 7 | 6®quilibre en 2025, | 6ann®e de sa mi

Le PremierMinistre a proposélébut septembrgque les modalitége convergence vers cet

équilibre fnancier puissetf ai re | 6 obj et Adcétie fire il & demandérat at i or
Cons oiehtaticch@eget r ai t ess WO ®t eabf onde&mentcondaishypott
partagés ¢ ] un état de la situation financiére de notre systeme actuel deteretrai
déaujourdbébhw jusqudé”™ 2030

Ce diagnostic sera complétécammele font traditionellement les rapports du COR, [p&]
contribution que pourrait apporter chacun des trois leviers que sont le montant de la pension
moyenne, | 6 ©g e ametrnpite et ledarix de Prelevement, au rédressement de

| gudibre financier en 2025

[Ce travail]éclairera le débat sur le recours aux parametresjsaus ent s ~ | 6 ®v ol ut
effectifs de départ a la retraite en indiquant les mesures conogeiedevraient
®ventuell ement °tre mises en Tuvre pour indt

et analysera leurs impacts sur les différentes catégories de population. »

A la suite de cette saisines membres du @R ont adopté le présent nagrt. Naturellement

sensibles a la confiance dont témoignaisaisinedu RFemier Ministre, ils ont examinée
rapporten consi d®r ant qguodi l ®t ai t i mportant gu
diagnostics sur la situation financiére de notreésystde retraite. lisonsidérentous en effet
gudun telse ddaigin od 6§ derce faitmeapeudt eesulier de simples travaux

d 6 e x puelle tque soit leur qualiténas doit étre élaboré sous le controlgilant de

| 6 ensembl grendrdes augébat sestetsites.

(@}

Pour autant, le fait que tous les membres du COR awwmptéce rapport ne saurait étre
interprétécomme une adhésion de tous a la démarche qui-tsndsceé exercice de
diagnostic. Ainsi le fait que Isystemederé r ai t e pr ®sente un d®fici't
nécessairemenpour tous les membres du CQdRie celuici doive étre résorbé& cette

échéance pal e s me sjusteraentsDd Mméme, le fait que ce rapport présdnt@ i mp ac t
chiffré de potentielles mesuresne signifie pas queellesci sont considérées comme
opportunes par tous les membres du COR.

Aussi i | ndapparti ematsa ghacen da ses membadssgei pfononcer sur le
bienf o n d @bjettdd d WON r et our ° | 6 ®gude fefralierer 20Bian anci e
fortoriddexpri mer des recommandations sur | es Vvo



Pour ce nouveau rapport, i a ®t ® proc®d®
projection r®alis® par | 6 edeslypothdses ccdrdmiques®g i mi
1/de court terme soyacentes aux lois financieres actuellement en discussion au Parlement

et2de moyen terme qui sbdbappuient sur | es quat
Malgré le délai trés court glui a été imparti, le Conseil a pbénéficierpour | dactual i
des projections financiéresl e | 6 dep prncipaux régimes de retrait€€NAV,

AGIRC-ARRCO, r®gi me de | a fonctipetplupladgdmengue de
pour la préparatiode ce rapportlela cdlaboration des administratiomencernées.

Ontainsiparticipé a cet exercicky Direction du Budget, la Direction générale du Trésor et la
Direction de la Sécurité sociapmur articuler les projections de long terme avec les prévisions
pluriannudles réalisées dans le cadre des lois financi@ida Direction des Recherches, de

| 6 £ wvienletudas Etudes Statistiques, en particulier sur la caractérisatiomedesur e s d 6 ©g
décrites en partie 3.

Lerapports 8 or gani dreisparties.our de

La premiere partie présentdes hypothésesiémographiquesgconomiquegt réglementaires

qui soustendentcet exerciceElle revient ensuite sues conventions retenues, notamment en

ce qui concerne les ressources des régimes spéciaux (y compris celforarida publique

de | 6£tat) ®quilibr®s financi rement par | 6f
le regardportésurl 6 ® g ufinahcietdlu systéme de retraite

La secondepartie décrit lkesperspectives financieres du systetme deretrait | 6 hor i zon
Les dépenses du systeme de retraite, qui mesurent la part de la richesse nationale consacrées
aux retraites, s n t d @raserdéesdans le chapitre 1. Puis, le chapitre 2 décrit les
évolutions desressources et du solde du systéme regaite selon trois conventions
comptables.Un focus sur les principaux régimes de retraite (CNAV, AGKRRCO,

r®gi me de | a fonction publique de | 6£tat et
la demande formulégar le Premier Mhistre

Latroisieme partieexamineles leviers de pilotage du systeneretraite’ | 6 hor i zon 20
d®cl ine | es mesur es c o rquilibret le systeme de eetrdite ecete n 1
horizon. Conformément a la lettre de saismé, | e r evi eumt rsedr viedmefnfte td e
effectif moyen de départ alaretraitesue s di f f ®r e nt e sfentnasho®mesr i e s ¢
ou encoreselon les niveaux de pension).
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Partie 1- Les hypotheses et les conventions retenues

Cette premiere partie présente les hypothéses dépiugues, économiques et
r®gl ement aires dans | esquelles sobéinscrit cet
précise notamment les hypothéses spécifiques retenues pour la masse salariale publique.

€ |l a diff ®r ence des harizop ge@mojécson retenn poaricet exeraice COR,
est un horizon de moyerertne: a la demande du Premierilbtre, les perspectives

financi res sont pr ®sent ®es ° | 6hori zon 203
apporter les leviers nécessairedd®Iqui | i bre du syst me de retr:
Les perspectives de court terme font ai nsi
pr ®c ®dents exercices de projection, qui s0a

t er me sistdient pdsisur les résultats détaillés des premieres années de la période de
projection.

Ensuite, l es incertitudes sur |l es perspecti
scénarios de projection. En ce domaine, le COR ne prétend pas préssnigevisions
®conomi ques. M°® me ° | hori zon 2030, cette
importante. Son ambition est avant tout de présenter des scénarios suffisamment contrastés et
raisonnables afin de balayer un large éventail des paossible t do®cl airer | e
évolutions futures du systéme de retraite francais. Le choix des divers scénarios présentés
dans ce rapport est l' e fruit déune discussi
Aucun des sc®narileCOR.nb6est privil ®gi ® par

Les projections sont réalisées a législation inchangée, moyennant une convention concernant

| 6®volution des contributions et subventions
de retraite. Le chapitre 2 revient sur ces conventionsiéts | e regard qudi l
porter sur | 6®quilibre financier du syst me
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Chapitre 1. Les hypothéses de projection

Le systeme de retraite dépend non seulement de la réglementation applicable en matiere de

retraite mais aussi du cadre démgglai que et ®conomi que dans | eq
de la population détermine le nombre de personnes en age de travailler et celui des personnes
en ©ge doé°tre retrait®es. Les comportements

cotisantsdu systeme et la productivité du travail détermine le niveau des salaires et, partant,
les masses de cotisation.

1. Les hypotheses démographiques

Les hypotheses démographiques gaasntes aux scénarios économiques des projections du
COR sont actuellenmt celles du scénario démographique central des projections 2016 de

| 61 NSEE.

La f®condit® est senfiaptpa fe®ree qui doBstitacld scénario central 9 5

de | 61 NSEE. Les donn®es (provisoiresn obser
cependant |l a f®condit® sur l e sentier bas d
18enf ant par femme °~ compter de 2020). € |1 0h
perdurer, néa toutefois pas ado6sisnmapnaccets snubra ylaen

impact sur la population active a venir a cet horizon.

La mortalité continuerait quant a elle de baisser, ce qui se traduirait notamment par des gains

doesp®rance de vie " 60 ans de 2 Zdanpurentre 2
femmes dans | e cadre du sc®nario central de
rythme des gains dbébesp®rance de vie ° 60 an:t

restent construites sur la base du scénario centraletoduenant compte de la pldisrte
mortalité observée ces derniéres années, qui placeraient ces hypothésesentidée kas
de |1 61 NSEE.

Enfin, le solde migratoireest fixé & +70000 personnes par an sur la période de projection.
Selonlesdonné& pr ovi s oi rilesrait@té enimoylerMedesE 000 entre 2016 et

2018 et la derniere année observée de fagon définitR@l47 f ai t ®t at doéune f
puisque le solde migratoiled ®t a b 00O tentrées rttes Cependant son évolutio
demeure tr s heurt®e dbébune ann®e sur | dautre

Si les tendances observées ces dernieres années sur la netf@lgélde migratoire devaient
se poursuivre, les effectifs de retraités (en particulier hommes) devraient étre moins
importants ainsi que $eeffectifs de cotisanfgar rapport aux projections présentées ici

! Le solde migratoire est la différementre le nombre de personnes qui sont entrées sur le territoire et le nombre

de personnes qui en sont sorties au cours dbéune ann®e
2 Ce solde est calculé comme la différence entre la populatioff jmdier 2015 et celle aljjanvier 2014, de

laquele on retranche le solde naturel (naissaiicgéces).
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Tableau 1.1 - Hypothésesdémographiques centralesl e | 61 NSEE en 2018

Fécondité Espérance de vie
. . a 60 ans Solde migratoire (annue
(indice conjoncturel)
Femmes Hommes
1,95 enfant par femme s 28 ans en 2018 23,5ansen2018 | + 70 000 personnes sy
toute la période de toute la période de
projection 29,2 ans en 2030 25,2 ans en 2030 projection

Sources INSEE, projections démographiques 2016.

Au final, lapopul ati on fran-aise sb6accro’ t et Vi el

2030, par rapport © 2020, |l a France compter:
moins de 20 ans seraient moins nombreux deDB8Gersonnes, les B2 ans plusiombreux
de 1080 00 per sonnes, et | 6essenti el de | a haus

65ans et plus (+2,millions de personnes).

2. Les hypotheses de population active
Sdagi ssant de | a popul ati on acjeciionsedu C@R e mp |
sObappuient sur l e sc®nario central 3deis pr oj

reposent ellesnémes sur les projections démographiques 2016 de I'INSEE.

Le nombre de personnes actidevrait progresser de 1200en moyenne pamaentre 2010

et 2020 en raison principalement de | a hauss
départ & la retraifequi a fait plus que contrecarrer les effets du départ progressif a la retraite
des générations doabyboom Selon le scéar i o centr al de | 61 NSEE,

dans le futur en moyenne annuelle, le nombre de personnes actives progresseraiOfe 55
par an entre 2020 et 2030. Au total, le nombre de personnes actives passeraitrilédt; 8
de personnes en 204@0 millions en 2020 et 30,Billions en 2030.

Le taux dbébactivit® des jeunes ©g®s de 15
niveau actuel il se situerait a 3% en 2030 (contre 37% en 2010).

Le taux do &4 ans atteindi®88,d% sn 2@36, contre 87% en 2010, soit une

quasist abi |l it ® mal gr® | a progression des taux
au marché du travail est toutefois supposée rester moins fréquente que celle des hommes dans
ces tranches@©g e s .

% Koubi M. et Marrakchi A.« Projections a I'horizon 2070une hausse moins soutenue du nombre d'agtifs

Insee Premiére n°164®nai2017.

“La progression de la population active est ®gal ement
moindre mesure, de celle des jeunes.
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Enfin, | e t au»@4 ahd augnienterait se®sibldneent, d& %2,6n 2010 a
64,2% en 2030. Celui des @ ans augmenterait du fait des réformes des retraites qui
reculent les ages de départ a la retraite et passerait dé En2010a 40,4% en 2020 puis

521% en 2030. Mais | es r®f ormes ont ®gal ement
5559 ans en incitant |l es salari ®s de cette t
prolongé en emploi (effet horizon»)® et des effets directs pour les catégories pouvant partir

plus t*t ° la retraite, telles que | es cat ®

cette tranche %eh 20§Ckconsree76% ent202d et 64 Bocen 2010.

Figurell-Taux dbéactivit® observ®s e%) projet®s

Figure 1.2a- Femmes Figure 1.2b7 Hommes
100,0% 100,0%
90,0% 90,0%
80,0% /—/’N 80,0%
70,0% \ 70,0% /
60,0% / :X 60,0% f '-' \
50,0% f H % 50,0% / -._\1
40,0% [ A 40.0% I \‘
30,0% / A\ 30,0% / '-\“
20,0% JI ‘ 20,0% —‘I A‘
10.0%7 K 10,0% D,
0,0% \nﬂ 0,0% +— \:
ans 15- 20- 25- 30- 35- 40- 45- 50- 55- 60- 65- 70 + 15- 20- 25- 30- 35- 40- 45- 50- 55- 60- 65- 70 +
19 24 29 34 39 44 49 54 59 64 69 ans 19 24 29 34 39 44 49 54 59 64 69
* 2010 =——2020 =e= 2030 cevies 2010 2020 — @ 2030

Champ: population des ménages de 15 ans ou plus en 4ge cqufeantce entiére.
Source: INSEE,projections de population active 202670.

3. Le contexte économique
3.1Les hypothéses retenues

La projection débute a partir de la derniere année connue, ici 2018. Les scénarios
économiques sur lesquels reposent les projections se fondent ensuite drajacteire
commune de 2019 a 2023, qui est alignée sur les hypotheses retenues par le gouvernement
dans les lois financiéres pour 2020.

Par rapport aux pr®visions du programme de
précédent exercice de prof®n, les prévisions de croissance ont été revues légerement a la
baisse {0,1 point en 2020 et 2021). Les hypotheses de croisgateatiellen 6 o n t pas ®
révisées.

® Aubert P. (2011), « 6 e f f e t: detgaor parE-om?», document n® de la séance du COR dunhi 2011.
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Tableaul.27 CroissanceduPIBetéar t de production © |1 06ho

Taux, en % 2015 | 2016 : 2017 i 2018 : 2019 | 2020 : 2021 : 2022 ; 2023
INSEE, comptes nationaux . .
Mai 2019 Croissance effective 1,1 1,1 2,3 1,7
Projet de loi de finances et projet Croissance effective 1,1 1,1 2,3 1,7 14 1,3 1,3 1,4 1,4
de loi de financement de la Croissance potentielle | 1,2 | 11 | 125 | 125 | 125 125 130 | 135 & 135
Sécurité sociale
Septembre 2019 Ecart de production (% PIB)| -15 | -15 | -0,5 | -0,1 0,0 01 0,1 0,2 0,2
" Croissance effective 1,1 1,2 2,2 1,6 14 14 1,4 1,4
Programme de stabilité 2019-202
Avril 2019 Croissance potentielle 11 1,20 1,25 1,25 1,25 1,25 1,30 1,35
(Rapport annuel COR juin 2019) ) ;
Ecart de production (% PIB)[ -1,5 -1,5 -0,6 -0,3 -0,1 0,0 0,1 0,1

Note: le PIB potentiel correspond au PIB qui résulte du seul jeu des facteurs d'dfftépend a la fois des

quantités de facteurs de production (travail et capital) et des gains d'efficacité réalisés par &xwisedr
(progr s techniques et/ ou or gaouipdgapdi)o nensetl sl)a nheds®ucraer td
entre ces deux grandeur s, i sdexplique par | 6util
surutil i sat i oositif) fes factecra de prodiuctian aisponibles.

Champ: France entiere.

Sources INSEE, comptes nationaux, Projet de Loi de Finances et Projet de Loi de Financement de la Sécurité
Sociale 2020 et Programme de stabilité 2@022 d'avril 2019.

A long teme, la croissance du PIB dépend de celle de la population active et du taux de
cht!mage (donc de | 60emploi), mais aus%i des
L6®Vvolution de | a population active ®tant C
variantes examinés se distinguent par leurs hypothéses de taux de chémage et de rythme de
croissance de la productivité du travail. Les hypothéses de productivité du travail ont un
impact sur la situation financiere du systéeme de retraite nettement plugiémae

| hypoth se dé taux de ch!mage

Ai nsi |l es r®sultats des projections sont do
productivité horaire du travail de long terme (scénafé, kcénario 1,36, scénario 1,% et
scénario 1,86) associés an taux de chémagetermede 7%.

Pour appr ®ci er l a sensibilit® des r®sultats
variantes sont également étudiées | 6 hy pot % de ®mux des chofnagd a terme
(associée au scénario 28 et | 6hympwe mt isennel | e doéun t &

durablement élevé, au niveau de% @ partir de 2032 (associée au scénafi).1

€ moyen t-adresntre 2024 et 2080, la DG Trésor a élaboré pour ce rapport quatre
scénarios afin de faire converger le smém de court terme vers les quatre cibles de long

terme retenues par le CAR Ces trajectoires sont obt enuce
convergence

® La croissance du PIB est alors égale au produit de la croissance de la productivité apparente du travail par téte

et de celle de | 6empl oi ( ou cdcehbmage estostahle), gui coovergermtc t i v e
progressivement entre 2024 et 2032 vers leur cible de long terme.

"Voir lesdocuments n9 etn° 10de la séance du COR du 27 janvier 2016.

8La convergence vers les cibles de long terme soéop re
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- la convergence des gains de productivité potentiels et du taux de chdmage structurel vers
leurs niveaux déong terme, ce qui définit une trajectoire de PIB potentiel

- et une force de rappel conjoncturelle, la convergence du PIB effectif vers le PIB potentiel,
condui sant ° annuler | 6®cart de production

Tableau 1.3 7 Hypotheses de long terme dans les scénarios et variantes du COR

Croissance annuelle de la productivité du travail
(valeurs de long terme atteintes a partir de 2032)

Taux de chémagsg 1,0% 1,3% 15% 1,8%
7% Scénario 1% Scénario 1,3% Scénario 1,5% Scénario 1,8%
4,5% et 10 % | Variante [10%-1,0% Variante [4,5%-1,8%

Source: hypothéses COR 2019.

Les cibles de long terme des scénariés, 11,3%, 1,5% et 1,8% définissent un éventail des
possibles jugé suffisamment large popp&cier les perspectives des retraites en France. Les
rythmes tendanciels de croissance de la productivité apparente du travail ont ainsi ralenti
depuis le début des années 1980 et particulierement depuis 2008.

Lohypoth se | a pl ulacroissance dedalploductivit® honaie syp longuk
période (1982 01 8 ) , |l a moins favorable cor-2086pond
Léhypot h se i%)trefléatendg®ahi azeller I cro{sshncd de la productivité sur la
période 199€2018.
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Figure 1.27 Taux de croissance annuels de la productivité horaire du travalil
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Croissance annuelle observée
Croissance en moyenne annuelle de 1990 a 2018
= == Scénario 1,8%
= =« Scénario 1,3%

= == Scénario 1,5%
=== Scénario 1%

Croissance en moyenne annuelle de 1980 a 2018
Croissance en moyenne annuelle de 2010 a 2018

Note: a partir de 2032, la croissance de la productivité du travail est supposée constanté pisqu 2 0 7 0

tous les scénarios et variantes.

Champ: France entiere.

Sources INSEE, comptes nationatscénarios DG Trésor pour les hypothéses COR 2019.

dans

Le taux de chdmage au sens du Bureau International du Travail (BIT) est revenu en 2018 a

9,1% de la population active, qui était le niveau atteint en moyenne en 2009. Il estdde 8,5

au deuxiéme trimestre 2019

La cible de taux de chémage déo7correspond au point bas du taux de chémage constaté

dans les années 2000 avant les crises de 2002@itsde 2008. La cible de 26 correspond
au taux de chdémage observé lors des crises tandis que celui%@ecdtsconservé depuis le

premier rapport du COR, notamment dans une optique de suivi des résultats au fil des

rapports.

° Champ: France entiére.
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Figure 1.37 Taux de chdmage observé puis projeté
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Note: moyenne des taux de chdmage trimestriels (corrigés des variations saisonniéres) de chaque année. Apres
2032, |l es taux de ch! mage s ontoustksuspédpaics®arianten st ant s j us
Champ: France entiere.

Sources INSEE, enquéte Emplpscénarios DG Trésor pour les hypothéses COR 2019.

3.2La croissance du PIB

Compte tenu de ce jeu dobébhypoth ses, entre
croissage du PIB serait de 1% quel que soit le scénario de long terme, aprés avoir été de
1,7% entre 2016 et 2020. Il varierait entre 1,4 % (scénario 1%) &b {&énario 1,80)

entre 2026 et 2030.

Tableau 1.471 Taux de croissance annuels moyens de la population active et du PIB en
volume par tranche quinquennale

Rythme annuel de 2010-2015 2016-2020 2021-2025 2026-2030
croissance moyen
PBscénarole®e | | | % [ 19%
PIB scénario 1,5% 1,4% 1,8%
PIB scénario 13% LO% Lo Lav T 16%
PIB scénario 1% 1,4% 1,5%
Population active 0,6% 0,3% 0,1% 0,2%

Champ: France entiere.
Sources INSEE, comptes nationatscénarios DG Trésor pour les hypotheses COR 2019.
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Par rapport aux hypothéses retes pour le rapport de juin 2019, les trajectoires de
croissance effective ont été légerement revues a la bdesdelB en volume serait moins
élevé de @ % en 2030 par rapport a celui qui était prévu en juin 2019 dans le scénd&ro 1,8
et serait nul pur lescénario Pao.

Au total, entre les scénarios P@Bet 1%, la différence en termes de niveau de PIB serait de
2% ° | 6hori zon 2030. La diff®rence doempl oi
étant la méme quel que soit le scénario (ciblé &s.

3.3Les liens entre croissance de la productivité du travail et croissance des revenus
déactivit®

Dans | es sc®narios pr®sent®s par |l e COR, | €
d®t ermine | 6®vol ution de tl a®tra®nrhun &raart iioln epsatr
gue la durée du travail et le partage entre le capital et le travail seront stables.

a) La durée travaillée

La productivité horaire apparente du travail rapporte la richesse créée aux heures de travail.

La productivité apparente du travail par téte est calculée en considérant le nombre de
personnes en empl oi . Lorsque | e nombre dohe
stable, les productivités apparentes du travail par heure travaillée et par téte évoluent au méme
rythme.

En projection, la durée moyenne travaillée est supposée stable dans le prolongement de ce qui
est observé ces derniéres années, aprés la mise en place de la réduction du temps de travail. A
partage capital/travail inchangé, si le temps de tragaf personnes en activité devait

di mi nuer , l e revenu dbéactivit® par t°te aug
inversement si le temps de travail était supposé augmenter. Le niveau des ressources des
régimes de retraite diminuerait ou augneenta i t doéaut ant .
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Figure 1.4 7 Durée moyenne annuelle du travail, en heures
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Champ: France entiére.
Souce: INSEE, comptes nationaux.

b) Le partage des gains de productivité

Lohypoth se doébun partage stable entre capit
méme si la part du travail a légérement augmenté suite a la crise d¥. 2G0®aisse

observé en 2019 proviendrait de la transformation du CICE en allégements pérennes de
cotisations employeurs sur les bas salaires et le partage entre capital et travail serait ensuite
stabilisé en projection.

19 A cet égard, la stabilité de la part des salaires dans la valeur ajoutée, si elle est attestée en Fearéiene s
pas dans doéaut r esLapé&oymmtion dv partage d& la véeurejputéa aus-Ehais, Trésor
Eco n° 216, février 2018. Voir également G. Cette, L. Koehl & T. Philiphabor shares in some advanced
economicsWP n°727 de la Bangude France
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Figure 1.57 Partage de la valeur ajoutée par téte (rémunération moyenne des salariés /
valeur ajoutée moyenne par salarié)
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Note:l e d®nominateur est ®gal “ la valeurilajmadRte pas |t

comptedes revenus migs des entreprises individuelles, dont le partage entre rémunération du facteur capital et
rémunération du facteur travail est délicat. Les évolutions du partage de la valeur ajoutée seraient similaires, en

ajoutant aux rémunérations des salariés (ycdmpr cot i sati ons patronales) | 6int®@
Champ: France entiere.

Source calcusSGCOR 2019 © partir des comptes nationaux de | ¢
4Les hypoth ses relatives ° | 6emploi et aux
Lesr essources, et par cons®quent l 6®qui l i bre

sensibles au partage de la masse salariale entre secteurs public et privé du fait du différentiel
de taux de cotisation employeur qui existe entre les régimes deckiofopublique et les
régimes des salariés du secteur privét parce que les cotisations et les pensions sont
calculées sur la base des traitements indiciaires hors primes pour les fonctionnaires. Cette
sensibilité est toutefois plus ou moins importag&on la convention retenue pour faire
évoluer les ressources de ces régimes en proj&ction

Les hypot h ses retenues dans | e rapport en
fonctionnaires ont été établies par le gouvernement et révisées par rappprojaations
présentées précédemment dans les rapports annuels du COR de juin 2018 et juin 2019.

“En 2019, le taux de contribution des employé&urs de
pour les civils et 126,0% pour les militaires il est de 30,686 a la CNRACL contre 16,4% a la CNAV et

| 6 A GJARRCO pour un safé du secteur privé sous le plafond de la Sécurité sociale.

2v/oir le chapitre 2 de cette partie.
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Sbagissant de | 6®volution des effectifs dans:s
compte | a r®vision r®centedobdeael ¢d6®RIjuedti iofn idn
postes dodédagents publ i 0ODOddaigeintZ30 22, |rO@@artt i(e
Poste) et 7000 agents des collectivités territoriales et hospitalieres.

L6objectif de baisse du masnlrange etdLd Bapte)raté® p ub
ramené de50 000 &10 500 sur le quinquennat, ce qui équivaut a une révision a la hausse de
+39 500 des effectifs dbébagents de | 0£t at pr

présence de contractuels parmiles ageatsd 6 £t at , l a r®vision est
fonctionnaires. Comme en outre le niveau de départ a été révisé aprés prise en compte des
derni res donn®es disponibles, l es effectif s

en fait révisésle +22 000 par rapport aux précédentes projections de juin 2019.

L6objectif de r®duction du nombre dbébagents
part inchangét les effectifs hospitaliers sont stables.

Apartir de 2023l eest ¢ fufseqeutbiefns 2d0e3 0Of, onct i onnai
stables (hors Orange et La Poste), ainsi que les effectifs des fonctions publiques territoriales et
hospitalieres. Ces hypotheses restent inchangées par rapport aux précédentes projections.

Sbagti sdan | 6®vol ution du traitement indici ai
court terme | a dynamique salariale anticip®e
strictement connues a ce jour ainsi que de la progression structurelle desescatEn

particulier, i est fait | 6hypoth se dobéune
2019 et 2020, refl ®t ant | 6application du pi

rémunérations » (PPCR), qui aura presque intégralement ptodsitses effets en 2020. Il
ndbest pas fait en revanche doéhypoth se de ha

Par rapport aux hypoth ses des projections
moyen appara’t moi ns dyrmrsadmixpue gdéi iar " | 20 Z:
plusieurs facteursles anticipations de mesures salariales indiciaires de 2020 a 2022 ont été
r®vi s®es ~ | a baisse (ces mesures no6®t aient
sousjacentes au rapport de juin0I9, et elles avaient été appréciées sur une base
conventionnelle) par ailleurs, l a r®vision ~ la hau
mar ges de ma n i anfir & pregeessianr stradtueelle des rémunérations
(glissement vieillesse tanicité) a été révisée a la baisse compte tenu des derniéres données
disponibles.

Apartir de 2023 et jusquden 2030, |l e gouverr
des fonctionnaires sensiblement différentes par rapport aux projections aesérigans les
projections de juin 2018 et juin 2019, on supposait que le traitement indiciaire moyen des

fonctionnaires ®voluerait comme | e SMPT de |
Désormais, on suppose que la progression du traitement ingliomiyen serait limitée a
+0,1% en euros constants (soit +185 en t enant compte de | 6i nfl

ligne avec la progression moyenne sur le passé récent. Néanmoins, la progression de la

23



rémunération totale des fonctionnaires (traitenmeditciaire + primes) rejoindrait en 3 ans, a
partir de 2025, l e SMPT deaj oehemenhtd epaes ¢ 0&
par une progression de la part des primes.

Compte tenu de ces hypothéses, la masse des traitements indiciairésndéida publique

(Etat, hopitaux et collectivités locales) et des autres régimes spéciaux représente a¥si 11,9
de la masse totale des rémunérations en 2019 et baisserait tout au long de la période de
projecti on p &uwuel geets@ttieeebaria. r ~ 9, 2

Figurel6iPart des traitements des fonctionnaire
des hopitaux et des salariés des autres régimes spéciaux dans la masse totale des

rémunérations
13%
o 12%
fE \
2 11%
w \
= 10%
]
\
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S g%
c
)]
7%
6% r
[{e} (o] o N < [{e] [ee] o
— — [aN] [aV] N N (o} ™
o o o o o o o o
N N N N N N N N
—1 8% 1 50 e 3% — 1%
Note: r®gi me de | a fonction publiqgqgue de | 86£t at + CNRA

France + RATP + SNCF + régime des mines + ENIM (marins)
Source: hypothéses COR 2019

5. Les hypothéses réglementaires

Comme pour les exercices précédentsplegections sont réalisées a Iégislation inchangée.
Elles prennent néanmoins en compte les dispositions du PLFSS pour 2020.

En ce qui concerne les dépenses du systeme de retraite, les projections intégrent pour 2020 la
revalorisation des pensions de badent lesminima de pension (minimum contributif et

minimum garanti)sur les prix hors tabac pour les retraités percevant moin@@® br ut s

par mois (pension de base et pension complémentaire), avetissage» pour les assurés

proches du seuil de@ 0 0 etia hauteur de 0% pour les retraités dont les revenesits
sup®rieurs ~ ce seuil. ElI'l es tiennent ®gal er
de solidarité aux personnes agées (ASPA, ex minimum vieillesse) afin de porter son montant

13 | es retraités percevant un montant mensuel total de pensions compris@r@ 2 0 1ett G2 verront |
prestations r eval or mé&@ieentrel @30 ne tp olud iesyhrsiensycemprisest eatire

2000 (MDOBt 02 b®n®f i ci er ont % cllesdmprisesveatied®8Ui sefliPli20 e d@n t0, 8
revalorisées de 0% et celles comprises entrd21 2 @ lelt (2 sawrisées de 0,%.e
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plus de 900 G p o Fjanviem2e26*pAepartr den2024., les salaiteg a u
portés aux comptes, les pensions,féeeimad e pensi on et | 6ASPA ®vo
comme les prix hors tabac.

Par aill eur ARRELC®Oyr |16®AGIRECi on des param tre
service du point) &té définie par la Fédération AGIRERRCO suite °~ | 6accc
i nterprofessionnel ( ANI) du 10 mai 2019 vi s
horizon pluriannuel. Deux périodes sont distinguées pour cet exercice. De 2019 a 2022 inclus,
lavaeur de service du point est index®e sur | ¢
pouvoir afficher une ®volution n®gative) et
2030, la valeur de service du point est indexée sur la progressi@taite snoyen minorée

d'un coefficient de soutenabilité égallal6%, et | a val eur dbébachat su

Concernant les ressources du systéme de retraite, comme la projection est réalisée a
législation inchangée, les taux légaux de cotisatistadalisent atdela des premieres années

de projection. En particulier, le taux de cotisation Iégal sous le plafond de la Sécurité sociale
pour un salarié du secteur privé (CNAVAGIRC-ARRCO au taux minimum obligatoire) est
supposé égal & 2798 du salaie brut & partir de 2019

La compensation des alléegements des cotisations patronales de retraite complémentaire sur les
bas salaird§ s o nt i mplicitement pr i-ARRGO, ecw pertes dept e p
cotisations étant intégralement compensgéa$ ACOSS (voire la CNAV) par affectation de

nouvelles recettes fiscales. En revanche, les exonérations de cotisations sociales sur les heures
supplémentaires et la suppression du forfait social pour certaines catégories de salariés
(notamment dans les petitesnt r epr i ses) ne sont, en | 0®t a
totalement compensées. Cette Iégére perte de recettes pour le systeme de retraite est supposée
conservée pour toute la période de projection

Enfin, il est tenu compte de la réforme ferrovédly qui prévoit la fermeture du statut
spécifique de cheminot SNCF a compter §ujdnvier 2020. Cette réforme aura un impact

fort sur l e r®gi me sp®ci al de retraite des
cotisants dans ce régime a comptercdet t e dat e. € | dinverse, ce:
effectifs affili ®s -ARRCO au le€ tdux\de aotisatiath esontl plisA G1 R C
faibles et | es ©ges déouverture des droits p

14 Cette sur revalorisation était déja intégrée dans les rapports annuels de juin 2018 et 2019.

> Au taux minimum de cotisation AGIRBRRCO, 28,3% au taux moyen. Ce taux est
retenu par décret pour le pilotage arinde systéme de retraite défini par la loi du 20 janvier 20lk%
recommandations du Comité de suivi des retraites ne peuvent conduire a le pdeiér i 28%6.

'° Article 8 de la LFSS de 2018.

7 oi n° 2018515 du 27 juin 2018 pour un nouveau pacteoféaire.
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Chapitre 2. Les indicateurs financiers présentés dans le rapport ekes conventions
adoptées

De u X cat ®gori es doéindicateurs sont mobil i s@
systeme de retraite et ses perspectives.

La part des dépenses de retraite dans le PIB constitue la mesure de la fraction de la richesse
naionale consacrée aux retraites. Cet indicateur est déterminant pour évaluer la soutenabilité

financi re du syst me de retraite dans | a me
synt h®tique, | e niveau des chesse&drodutecpardes actifs gq u 0 i
pour assurer | 6®quilibre du syst me de retra
Ainsi si cette part diminue, le systeme est plus aisément soutenable 6 e f f or t "’ e X
actifs estréduit. A1 6i nver se, S i c esysteme eptaplug diffiailengente nt e
soutenablel 6 ef fort ~ aegmenteer des actifs

Si cet indicateur apporte les informations essentielles sur lanstiitg¢ du systeme de
retraite il est vrai que cellei est traditionnellement appréciée a travers ielicateurs de
soldes et que cetni sont les plus abondamment commentés.

Par rapport ) | 6i ndicateur pr ®c ®dent (part

i ndicateur de solde suppose deAnpigriodbexder aus
cotisation inchangé et dés lors que le partage de la valeur ajoutée entre capital et travail est
stable, la part des ressources du systeme de retraite dans le PIB devrait étre stable.
L6®Volution des soldes en parto®e| RItB ome deé e\
pr ®c ®dent (d®penses en part de PIB). Toutefo
étre affecté par plusieurs phénoménewdification de la structure des emplois entre emploi

privé etemploipu b | i ¢ d s supportemt des tqux dd cbtisation différemtveau de
compensation des exonérations de cotisatdynamique des transferts qui a la différence des
cotisations ne dépendent pas de la masse des rémunérations et du PIB. Il faut noter que ces
facteurs ent largement exogenes a la politique des retraites en tant quertetienner a
partir des soldes conduit de sfrigosénsuy” sodé®carte

De plus, les projections des ressources du systeme de retraifertairi dessoldes, sont tres
largement conventionnelles. En effet, dans certains régimes spéciaux (SNCF, RATP, régimes

des mines, marins ou encore r®gime des ouvr
par |l es d®penses ann®e cepestassuréapanule subweantiorl 6 ® g L
publique. I 1 en est de m°me dans | e r ®gi me

financier est assur® en dernier ressort par
Supposer la reconduction indéfin e ces contributions et sub
projection, m° me S ell es correspondent en |
syst me de retraite, ferait perdre © |1 06indi
rtl e de alérte.dl neepaurrait @rbeffet jamais y avoir de déséquilibre sur une fraction

importante du systeme de retraite, les régimes équilibrés représentantes/ dépenses de

| 6ensemble du syst me de retraite (chiffre 2
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Coest pour quoi CORepséseptenblgsaessourcesnes le sbide du systéme de
retraite selon trois conventions comptables concernant le régime de la fonction publique de
| 6£tat et | es autres r®gi mes sp®ci aux

T la convention TCC (pour dux ce Cotisation Constantdénommeée dankes rapports

précédents convention C&R consi stant ~ figer | es taux

en tant qudbdéemployeur et | es taux de subven

constaté (ici 2018) )
T la convention EPR (pouquilibre Permaent des Bgimes) dénommeée dans les rapports

pr ®c ®dents convention CCSS consistant ~ ®q

régimes spéciaux équilibrés» chaque année
Tt la convention EEC (Ef o r t at @astahtpdertommée dans les rappgtécédents

~

convention PIB consistant a stabiliser a sa valeur de 2018 la part dans le PIB des

ressources affect®es au r®gime des rPtrait

(voir encadré).

Quelle convention comptable retenir pour projeter &s ressources des régimes financiereme
®qui l i br®8 par | 6£t at

Trois conventions peuvent étre retenues

- La convention TCC (pour Taux de Cotisation Constal®$ projections sont réalisées a « eff
constant €& en propornidaansdel d D ars@g iemd £ ¢
r ®f ®r ence de | a projection, i ci 2018. L
contributions ou subventions publiques
subvention, taux imijzite qui est ensuite supposé constant sur toute la période de projectic

- La conventi on EEC ( E:fdans redtte corwention) s rassources
régimes concernés sont stables en proportion du PIB. Elle permet de traduire un
constant e de | a part de | 6£t at dans
subventions dé®quili bre depuis | 6ann®e

- La convention EPREquilibre Permanent des Régimesggette convention est celle rete par
la Commission des comptes de la sécurité sociale et consiste, conformément a la réglen

actuell e, - ajuster chaque ann®e jusqu
fonctionnaires dof£tat et | egmessapdciaux nonderoés
mani re ~ assurer stricteméent | 06®quilib

' Les rapports a la Commission des comptes de la sécurité sociale retiennent le mo
contribution des empl oyeur srentl exacterhentres tlépemses
r ®gi me, const at; ®e montantnpeut donc diffédea lEge®raent du montant]

contributions effectivement vers®es par |
Compte doaf f e cS) apensions » ®mpapaidatooh de (axAle contributions défir
d®but dbéann®e ~ partir des d®penses pr ®vi

Ces trois conventions, conduisent a des niveaux différents de contribution et subvention de
| 6£t at au syestt pner deome®quwente,” une Vvision
du systeme de retraite.

Cette convention comptable est celle que | e COR a
convention COR.

9 La dénomination des conventions est modifiée & partir de ce rapport car les dénominations précédentes
ndé®t ai explitites plarattachaient les conventions a des institutions (COR, CCSS) ou a des notions
économiques (PIB). Les nouvelles dénominations visent & expliciter la logiqugasente a chacune des
conventions.
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La convention EPR, comme évogsidpra si elle reflete le fonctionnement actuel du systeme

de retraite, présente toutefois des limites en projection puisque lesesé@quilibrés
financi rement par | 6 £t at sont par construc
cette regle.

La convention <istorique», la convention TCC (ancienne convention COR), permet
dbébassurer un traitement nhfigead ¢es aex implieitestde us |

cotisations pay®es par | 0£tat dans | es r ®gin
des autres r ®gi mes, mai s sO0®l oigne de | a r
subventi ons d6é ®qgalfindnderhenteou leslercédents ers pyajectisn pour les

r®gi mes concern®s, dont <cel ui de |l a foncti on
surcro’t ou | a r®duction de Il a contributior
financier,para pport au taux doeffort qui permettait
Cette convention ne soul ve pas de di fficu
di storsion dans | 6®volution des masses sal a
fonction publique et le secteur prive. En revanche, si des hypotheses plus strictes sont

adopt ®es pour |l a sph re publique, comme cOes
d®l i vre un message paradoxal. Le s odégthdé du s
gue | es politiques dbéempl oi et de salaires
gue ces politiques sont g®n®r atrices dbé®con

dans leur ensemble. Une politique de maitrise des déperséinaleces publiques se traduit
dans cette convention par une dégradadiosolde du systeme de retraite

En effet,plus la part de la masse des traitements indiciaires des fonctionnaires dans la masse
totale des revenus doact idvu tf®aietstddofuanieb | @v oeln
moins favorable des effectifs ou des traitements indiciaires des fonctionnaires, plus le taux de
préléevement global du systeme de retraite a taux de cotisation inchangés devient bas (la part
de | 6assi ext@dedemihtrebtutni on est l e plus ®I e
plus les ressources du systéeme de retraite sont faibles en projection.

La troisieme convention, dite convention EEC (ancienne convention PIB), permet de
neutraliser en parifce pob| "me en fi geant l a contributio
retraites, non pas en proportion de | 6assi et

%0 En partie seulement, car la CNRACL, qui éstrégime des fonctionnaires territoriaux et hospitaliers, ne
b®n®f i ci e pas de |l a contribution dé®quilibre de | 6£t a
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Dans cette convention, |l e sol de correspond e
defrancement, notamment cel ui? thes ddudexgrimésen et |
part de PIB. Son évolution va dépendregrande partd e | 6 ®v ol uti on des d®
non pas de la modification des canaux de financement du systeme de wcpirastant par

nature évolutifs dans le systéme frantail évite ainsi les problémes de la convention EPR

et de la convention EEC, en délivrant des messages directement comparables a ceux de la part
des dépenses de retraite dans le PIB.

2l |Les évolutions peuvent toutefois différer en tenant compte des financements au titre des droits non
contributifs. Ainsi, le financememte s p®r i odes de ch!mage en provenance d
|l a p®riode de projection, en |ien avec | a baisse du t
assuré par la CNAF. Voir la partie 2 de ce rapport.

22\/oir le document n2 de la séance du COR du 17 octobre 2019.
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Partie 2 - Les résultatsfinanciers

Les r®sul tats financiers sont pr ®sent ®s
démographiques et économiques exposées dans la premiére partie du rapport et des quatre
scénarios du COR.

Cette projection est réalisée a législation inchangé @8 esé&€ en supposant QL
des param tres actuels de retraite restera
modifications prévues dans le cadre du PLFSS 2020.

Le chapitre 1 ®tudi e | 6®v ol aptre suivantdcells ded ®p e n ¢
ressources et du solde selon les trois conventions comptables rappelées et décrites en partie 1.

Cette partie est | 6occasion de revenir sur |
retraite ainsi que sur leurs détenmats (rapport entre le nombre de cotisants et le nombre de
retrait®s, ni veau de | a pension moyenne re

prélevement pour la retraite). Les résultats financiers des principaux régimes (CNAV+FSV,
AGIRC-ARRCO, régime d | a fonction publique de | 06£t af
présentés.
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Chapitre 1. Les dépenses du systeme de retraite

Lo®volution de | a part des d®penses de retr
dépenses de retraite au humérateur, croissancieaiant indépendante de la conjoncture et
relativement réguliére dans le temps, et de la croissance du PIB au dénominateur, qui est, par
nature, soumise au cycle conjoncturel et plus variable au fil des ans.

1. La part des dépenses du systeme deretraiteach s | e PI B serait stabl e
guel que soit le scénario économique envisagé

Avec 3249mi | | i ards dbébeuros vers®s en 2018, |l es
sO®l evai ®rdt PIB. PainB ce8 dépenses, 288iliards étaient corecrés aux
pensions de droit direct de retraite de base et de retraite complémentaire ¢salti F21B) et
35,9milliards aux pensions de droit dérivé (soit %5u PIB}>.

Une fois pris en compte les préléevements pesant sur les retraites (CSG, CRDSetCASA
assurancenaladie pour les retraites complémentaires), et dont une partie sert a financer le
systéme de retraite hmémé”, les dépenses nettes du systéme de retraite, effectivement
ver s®es aux retrait®s, sO0®I| soita27%duPIB. 298, 5 m

Entre 2010 et 2018, les dépenses de retraite ont augmenté %eeh,8noyenne par an en

r ®el szadcbesen di ff® Fr ence par rapport ° | 6®vol
| 6essenti el " | augmenbtasi de deoi b diaseet de
progression réguliere du nombre de retraités et, dans une moindre mesure, de leur pension
moyenne. La croissance du PIB en volume a, quant a elle, été plus faible en moyenne
annuelle (1,3%6), principalement enaison des suites de la crise de 2008. En conséquence, la

part des dépenses de retraite dans le PIB a progressepmend entre 2010 et 2018, passant

de 13,3% a 13,8%. Elle avait par ailleurs tres fortement progressé entre 2002 et 2010,
passant de 11% a 13,3 entre ces dates du fait de la crise financiere de 2008 qui a conduit

a une baisse du PIB (en valeur) en 2009 et ainsi a une augmentation brutale de la part des
dépenses cette anni@e(+0,9point).

En réel, les dépenses continueraient anesxsgr, au rythme de 1%4 en moyenne par an entre
2018 et 2025 puis entre 196 (scénarios % a 1,5%) et 1,7% (scénario 1,86) par an entre
2025 et 2030. Leur masse serait globalement identique quel que soit le scénario, les pensions

étant indexées sur e s pri x. Les d®penses de retraite
constants en 2025 et varieraient edtr8 6 , 5 milliards %dd 8890 s (s
milliards d 6 e @) ens2030.sLes®éatats provienhent8principalement des

pensions nowllement liquidées qui integrent les différentes hypothéses de croissance des
rémunérations selon les scénarios entre 2024 et 2030.

Zlerestedesdépenses @4 du PI1 B) correspond notamment aux d®pens
24\/oir le document n2 de la séance du COR du 17 octobre 2019.
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Le PI B en volume progresserait quasiment au
2025, de |%en mayene pada@. EA codséquence, la part des dépenses de retraite
dans le PIB serait identique en 2025 a celle constatée en 2018, séit 88,&IB dans les

quatre scénarios étudiés.

La croissance du PIB commencerait ensuite a diverger pour rejoindre éssdgdbng terme.
Ell e s 06®t ab % en golutme ema maysnne annuelle, edtre 2025 et 2030 dans le
scénario 1,86, soit plus que les dépenses réelles. En conséquence, la part des dépenses dans

l e PI B serait en bai s samscdséndrip far rappadrta son rivedud h o r
de 2018 (13,%0).

Le PIB augmenterait quasiment au méme rythme que les dépenses de retraite sur la période
20252030 dans les scénarios ¥3et 1,5% et la part des dépenses dans le PIB serait ainsi
quasi stabis ®e dans ces sc®narios © | 6horizon 2030

Enfin, le PIB augmenterait moins que les dépenses de retraite dans le scéhasiao 1a
période (1,446 contre 1,84). La part des dépenses de retraite dans le PIB progresserait tres

| ®g r ement | usergitdé 3,006 azdatddate et pouricescénario.

En tout état de cause, quel que soit le scénario économique retenu, la part des dépenses de
retraite dans le PIB en 2030 serait stable ou trés proche de son niveau de 2018.

Figure 2.17 Dépenses du systeme de retraite observées et projetées

Figure2.laiD®penses total es Figure 2.1b7 Dépenses totales e? du PIB
2018
410 15,0%
390 / 14,5%
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< / = 14,0% s
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Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1% Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1%

Note: données hors produits et charges financiéeres, horatigots et reprises sur provisions.
Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpioesnpris FSV, hors RAFP.
Sources rapports a la CCSS 2018019; projections COR novembre 2019.
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Cette évolution de la part des dépenses tafdB est semblable a celle présentée dans le
rapport du COR de juin 2019 qui-demMontde Ilqaheo re
retenu pour le présent rapport, que la diminution de la part des dépenses de retraite dans le
PIB dans les scénarids3%, 1,5% et 1,8% et une stabilisation dans le scénario 1% serait
constatée.

2. Part des dépenses dans le PIB et effet des réformes passées

La part des dépenses dans le PIB serait donc globalement stabilisée autouft@did; 8es
dix années a ven

Pour ®clairer ce r®sultat, i est utile doe:
retraite en 2030 sans les réformes entreprises depuis le début des annéestlB90
changement de mode doéindexat i cdiormeslampatddses r ®
dépenses se situerait autour de%d@u PIB en 2030 soit environ 43 de la masse des
rémunérations.

L6indexation sur l es prix (et non plus sur
scénarios aurait réduit cette partajé points (productivité de %) a 3,4 points (productivité
de18%) tandis que |l es mesures reffatives ~ 160

Figure22iL6ef f et des r ®f or mes seuetraitt em® dubPBpenses
illustration sur les scénarios du COR de 2012

20,0%
19,0% = “——”’;!’f ‘—’;’,—’
18,0% // Effet de l'indexation /Effet de l'indexation
17,0% 774 Effet de I'indexation o
16.,0% / A / /
15,0%

e P P

0,

13,0% —
12,0%
11.0% ScénaricA (1,8 % de productivité et ScénarioC (1,3 % de productivité et ScénaricA (1 % de productivité et

' 4,5 % de chdmage) 7 % de chdmage) 7 % de chémage)
10,0% +—r——————"—""—"""""""-r————"—""""+—Tr—T

2010 2014 2018 2022 2026 2030 2010 2014 2018 2022 2026 2030 2010 2014 2018 2022 2026 2030

= Pas de réformes et indexation salaire ===Pas de réformes et indexation sur les prix == Réformes et indexation sur les prix

Lecture: dans le scénario C, sans réformes et avec une indexation sur les salaires, la part des dépenses dans le
PIBauraitétéede19% du PI B ~ | 6hor i z oondeg fedsidns suhlgsrix ettonjeursidansl e x a t i
le scénario C, cette part serait de 1316

Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpiossnpris FSV, hors RAFP.

Source: INSEE, 2014.

B sbagit principal ement de | 6augmentation de | 60ge
ddassurance n®cessaire au td®9d3pl 03 pre®v u2e0 1ptaret!| edsu
déouverture des droits et de | 6©ge dbdbannul ation de | a

% \oir & ce sujet A. Marino (2014), \ingt ans de réformes des retraiteguelle contribution des régles
doi nd ex, nsee Analyses, nt7.
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3. Les déterminants démographiques, économiags et réglementaires des dépenses de
retraite

L6®Vvolution de | a part des d®penses de retr a
du rapport entre | a pension moyenne et | e re&e
le nombre de cotisésmet le nombre de retraités.

Figure23iLes d®t er minants de | 0®volution de

Figure2.3ai Pensi on moyenne ¢

retrait®s, relative a1 Figure2.3bi Rapportentrele nombre de cotisants
(en%durevenu dbéactivite et le nombre de retraités

60% 2,1

55% 19

50% ,/\\\ 1,7 \‘\\

45% 1,5
40% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1,3 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 17
O N < © 0 O N < O 0o O O N < © 0 O N ¥ © oo O
o d d 4 AN NN N NM = o Hd d d N NN N NMm
O O O O O O O O O O o o O O o O O O o
N N N NN AN NN AN NN N N N N N N N N N N NN
Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1% Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1%

Lecture: en 2018, 1,7 personne est en emploi pour 1 retraité de droit direct (tous régimes conébridus)
montant brut moyen de pensionlg@msemble des retraités de droit direct représente %d.@du revenu d'activité
moyen.

Champ: ensemble des régimes de retraite frangais légalement obligatoires, hors RAFP. Retraités ayant au
moins un droit direct de retraite.

Sources projections CORet o mpt es nat i oimavembre@9.1 61 NSEE

3lLa pension moyenne augmenterait moins vite

La pension moyenne de | 0ensemble des retra
décroitrait ainsi sur toute la période de progattiapres une longue période de hausse
regul i re. Cette baisse serait relati vement

représenterait aux alentours de 48 des revenus moyermsendob8a ct i vi
La baisse serait ensuite plus prooé@a et la pension moyenne relative varierait entre %7,1
dans le scénario 1% et 48% dans le scénario% en 2030.

Cette tendance provient de | 6®volution des ¢
sur les retraites.
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Dbune pagdganclea nordoeist e des revenus doéacti vi i
constatés depuis plusieurs années et en début de période de projection, ont des effets sur la
constitution des droits a retraite qui affectent de facon retardée le niveau des petaions a
liquidation. Certains de ces facteurs ont déja contribué a la modération des pensions mais

| 6am®l i oration de | a pension des femmes nou
|l ongues) | demportait jusquédé” ipr ®sent. Ce con

Déautre part, |l es r ®f or mes?odes nroedt@radi tleds® veorl
pensions. Cbest notamment | e cas de | 0i ndex:
de carriére et des pensi6hs Cett e modal i t ®ffetddd creuseelesaétaitso n  a
entre les pensions (a la fois celles des personnes déja retraitées et celles des retraités futurs) et
|l es revenus dodoactivit®. Loeffet cumul ati f C
croissance des revenus dactivitt &t ev ®e par rapport ” | 61 nf
déindexation a ainsi pour cons®quence de r et
tr s sensible au rythme de croissance des

horaire du travaify.

Cette sensibilit® " | a croissance est cepen
AGIRCCARRCO de 2019 0% |l es param tres (valeur ¢
fixés a partir de 2023 en référence au salaire moyen du secteur proré@ts en référence

aux prix.

La diminution de la pension relative ne signifierait pas pour autant un appauvrissement en
termes réels des futures générations de retraiégépension moyenne continuerait de croitre

en eur 0os ¢ o0 nsnorian tc®desduuremplacérerit les anciennes générations

de retraités par de nouveaux retraités aux pensions en moyesrggvées en raisale la
progressi on deetdted salaites reelSet effet te@dnautefoisnaese ralentir sur

les amées récentes s oOuUS | 6ef fet des r ®f or mes de r et
aujourdobébhui ~° |l a retraite |iquident | eurs pe

La pension totale moyenne (y compris majorations et réversions éventdeies)| 6 e n s e mb |
des retrait®s de droit direct r®sidant en FI
en 2018 a 544 euros par mois. Elle varierait entré36 euros constants (scénariéo)l en

2030 et 1646 euros (scénario 198) en 2030, soitme cr oi ssan®eurthéenvir
période de projection. Cependant, elle croitrait plus de deux fois moins vite que le revenu
déoactivit® moyen, qui 716 sums rlets eonstamts (scengda)ketn t  ~ |
2 783 euros (scénario 198) en 2030 contre 391 euros en 2018, soit +¥%4 environ.

"\/oir le dossier de la séance du COR du 14 décembre 2016

BLdpaugmentation de |l a dur®e dbdassurance pr®vue par |
également un impact a la baisse sur les coefficients de proratisation des pensions.

2\/oir le dossier de la séance du COR du 11 février 2015
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Figure24iPensi on nette moyenne et revenu net d

Figure 2.4a- Pension nette moyenne Figure 24b-Revenu net dodac
en euros constants 2018 en euros constants 2018
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Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatoires, hors RAFP des retraités ayant au
moins un droit direct de retraite résident en Frang®ur le revenu brut d'actité moyen, personnes en emploi.
Sources DREES, modéle ANCETRE ZB2017; INSEE, Comptes Nationayxprojections COR novembre

2019.

En outre, afin de comparer | e niveau de ret
compris les personnes inaets ou au chémage), il convient de prendre également en compte

|l es autres revenus et |l a taille du m®nage.

doenfants ° charge et disposent plus souvent
Le niveau de vie moyen dedre ai t ®s est ai nsi | ®g rement sufrg
popul ation depuis | e milieu des ann®es 1990
2020 avant de commencer ° di minuer. Le nive.
aux environs de 9% en 2030, quel que soit le scénario, soit un niveau de vie quasi similaire

| 6ensembl e de | a popul ati on.
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Figure 257 Niveau de vie relatif des retraités par le passé et en projection
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Lecture: en 2016, derniére année observée, le niveau de vie moyen de l'ensemble des retraités représentait
1056% de cel ui de | 6ensemble de | a popul ation.

Noteetchamp | e niveau de vie dbébune personnemmafiondegone | e r ¢
ménage. Les loyers imputés aux propriétaires ne sont pas pris en compte. L'ensemble de la population comprend

les actifs, les retraités, et les inactifs non retraités (enfants, étudiants, femmes au foyer, personnes handicapées

ou invalides,etc.). Ces derniers ont un niveau de vie relativement faible, ce qui explique que le niveau de vie
moyen des actifs comme celui des retraités se situetitsaus de celui de I'ensemble de la population.

Champ: personnes vivant en France métropolitainenslain ménage ordinaire dont la personne de référence

n'est pas étudiante. Les personnes agées vivant en institution (en$traled retraités) sont hors champ.

A

Sources INSEEDGI, enquétes Revenus fiscaux 1970 a I1996SEEDGI, enquétes Revenus fiscaux
rétropolées de 1996 a 20Q04ANSEEDGFiP-CNAFRCNAVCCMSA, enquétes Revenus fiscaux et sociaux de
2005 a 2016 projections COR novembre 2019INSEE, modele DESTINIE.

3.2 Le rapport entre le nombre de cotisants et le nombre de retraités baisserait sur tait
|l a p®riode de projection malgr® | a hausse de

Le rapport entre le nombre de cotisants et le nombre de retraités diminuerait légérement,
passant de 1.dot i sant par retrait® de droiteladi rect
projection €f. figure 2.3bsuprg.

Cette baisse est directement liée au vieilissement de la population, méme si la hausse
significative de | 68©ge moyen de d®part ) | a
compenser ces évolutions démoglgpks défavorables.

De 28,1millions en 2018, le nombre de cotisafitsasserait ainsi a 29rillions en 2030,
sous | deffet de | a d¥eni nduioweculu daulxéo @ge caf
retraite.

¥Ld6indicateur retenu imcri®estdd dleanpd mmp ttokialli ti & srua tdiesn
$17,5% en 2030 contre 9% en 2018.
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Le nombre de retraités de droit dit¥ progresserait également sur la période de
projection(de 16,3millions en 2018 a 18@illions en 2030). Cette progression serait
relativement rapide ° | dhorizon de | a projec
nombreuses dbabyboam, méme si cette évolution serait atténuée par la montée en charge

des effets des réformes des retraites.

Figure 2.61 Effectifs de retraités et de cotisants observés et projetés

35,0
30’0 - er ar a» G» G> GD G GD D GD ED G» G E» @
25,0
20,0 -
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Nombre de cotisants (en millions) Obs = = = Nombre de cotisants (en millions) Tous scénari
Champ: retraitétsdedoi t direct de | 6ensemble des r®gimes de ret

Source DREES, modéle ANCETRE 202017; projections COR novembre 2019.

La baisse du rapport entre | e nombre de coti
que | 6©ge conj onct thrqa bstdiesteme® péaarlat réglemehtationrere t r a |
matiére de retraite, passerait de Gh% en 2018 a 63#hs en 2030, en raison hotamment de

l a hausse de | a dur®e dbéasswebhneemerrtquidee |
déannul at i cehdeskrtréds plus thi@ives suele marché du travail.

%2 e nombre de retraités est estimé & partir des données du modéle ANCETRE de la DREES, du modéle
DESTI NIE de | 681l NSEE et des donn®es des r ®gi mes.
#¥Ld6©ge moyerd oenjdo®pcatruir e | a retraite d®pend des prob
et 70 ans. [ correspond ° | 6©ge moyen de d®part pou
proportion de retrait ®s angéedonm@e (voiltoeumenbrns He lass@amce dulCORO UTr s d
du 27 mai 2015).
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Figure 2.77 Age moyen conjoncturel de départ a la retraite
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Champ: résidents en France, retraitétsder oi t di rect de | 6ensemble des r ®gi |
obligatoires.

Source DREES, modéle ANCETRE 202017; projections COR novembre 2019.

4. La sensibilité de la part des dépenses de retraite dans le PIB aux hypotheses retenues

Il est n®cessaire dobéexaminer des wvariantes pc

hypoth ses retenues pour |l es projections, r
mortalit® et | d6hypoth se de ch!mage.

41Sensi bilit® © | 6hypoth se de mortalit®

Sila tendance ° |l a poursuite des progr s doe:

longue période, cellei ralentit sensiblement depuis 2013. Pour les derniéres données
observées, les espérances de vie féminine et masculine se situent ainsi gigrlbasedes
projections d®mographiques de | 61 NSEE.

Dans | 6hypoth se 0% |l es gains dobobesp®rance de
et situeraient |l es esp®rances de vie sur | e
9moisdembns doéesp®rance de vie © 60 ans pour |
2030 par rapport au scenario demographique central ), la part des dépenses de retraite dans le
PI B serait | ogi guement moins ®l ev®e que dan
dur ®e de retraite r®duite. Loam®l i oration sc¢
| 6 ®cart sO®t ablirait “ environ 0,2 point de
scénario.
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42Sensibilit® © | 6hypoth se de taux de cht?! ma;q

Des vaiantes par rapport a I'hypothese centrale de taux de chéméga (érme) permettent
doappr®cier |l a sensibilit® des r®sult®ts ~ ¢
et a 10% (soit 5,5% et 9,8% en 2030 contre 7% dans les différentscénarios) sont

couplées respectivement au scénario’d 8t au scénario %, méme si le lien entre chémage

et gains de productivit® nbdbest pas n®cessair

Dans | e cas doébun taux de ch!mage moins ®Il e
d®penses de retraite dans | e PIB serait moi r
notamment parce que les dépenses de retraite sont peu sensibles a la conjoncture alors que le
niveau du ch®!mage aurait un iima@Eddesdbpensesct s u

du systeme de retraite serait ainsi plus faible (plus élevée) gmi@i2de PIB en 2030 avec
un taux de chdmage de 2%6(10%) pl ut %t quodé~™ 7
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Chapitre 2. Les ressources et le solde financier du systéme de retraite

1.L6®v ol ut i areesdusystenre desratraite et ses déterminants

1.1Les ressources représentent actuellement 134 du PIB ; ce ratio baisserait plus ou
moins fortement en fonction de la convention comptable retenue

Comme expliqgué dans la premiére partie du rapport, t@isentions comptables peuvent

°tre retenues pour projeter |l es ressalarces ¢
convention EEC 0% | a part dans |l e PIB de | a
en projection la convention TCCqui consiste a figer le taux de cotisation implicite de ces
régimes, et la convention EPR qui les équilibre année aprés année.

En 2018, les ressources du systeme de retraite se sont élevéesmi321j4i ar ds dbéeur o

Selon la convention EEC, les ressces progresseraient en réel de%,2n moyenne par an
entre 2018 et 2025, et varieraien%)etd3b0tlr e 34

mil |l iards doe%)aoceshorize.cElkes augmemteraient plus sensiblement entre
2025 et P30 et fluctueraient e nstamtse (scéhari@ %et mi | | i
381,Ami I I i ar ds d 6 e%)en26830,(sat an® pregression éthel@inée entd 1,3

et 1,7% du PIB.

La progression des ressources serait moindre avec la conve@tiGn T de | 6% endr e de
moyenne par an entre 2018 et 2025 et entréolet 1,4% entre 2025 et 2030. Elles se
situeraient dans ce cas entre 340,6 milliarc
(respectivement pour les scénario%olet 1,8%) e t entre 359,6 milliar:
366, 9 milliards dbébeuros en 2030.
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Figure 2.81 Ressources observeées et projetées du systeme de retraite en milliards

débeuros 2018 selon | aaueconvention
Figure 2.8a- Convention EEC Figure 2.8b- Convention TCC
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Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpiogsnpris FSV, hors RAFP.
Sources rapports a la CCSS 2018019; projectionsCORT novembre 2019.

La part des ressources du systeme de retraite représentaie¥it A3 1B en 2018.

doé®qu
l eur

Avec la convention EEC, cette part baisserait légérement entre 2018 et 2030 et serait de
13,5% a cette date, les ressources progressant tresrégsrplus faiblement que le PIB sur
la période, principalement entre 2018 et 2025.

La part des ressources dans le PIB serait dans le cas de la convention TCC constamment

i nf ®r i

entr
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Figure 2.97 Ressources observeées et projetées du systeme de retraitéedans le PIB
selon la convention comptable retenue

Figure 2.9a- Convention EEC Figure 2.9b- Convention TCC
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Note: données hors produits et charges financiéres, hors dotations et reprises sur provisions. Convention EEC
stabilisation des contributions et s ubnwECRttauwodes do6 ®qu
cotisation et de subvention dé®quilibre fig®s ~ | eur
Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpiogsnpris FSV, hors RAFP.

Sources rapports a la CCSS 2012019; projections COR novembre2019.

La convention EPR donne des résultats intermédiaires aux deux conventions précédentes,
avec une part des ressources dans le PIB plus basse que dans la convention EEC et un peu
plus élevée que dans la convention TCC (28,én 2025 quel que soit leénario et environ

13,2% en 2030).
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Figure 2.107 Ressources observées et projetées du systéme de retraitéedans le PIB
selon la convention comptable retenue
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Note: données hors produits et charg@sanciéres, hors dotations et reprises sur provisions. Convention:EEC

stabilisation des contributions et subventions dod®q
ConventionTCC taux de cotisation et deeasde BOL& @onvierdion ERRO ®q u i | i
cotisations et subventions ddé®quilibre ®voluant de m
régimes.

Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpiogsnpris FSV, hors RAFP.
Souces: rapports a la CCSS 2018019; projections COR novembre 2019.

1.2 Le taux de prélevement global pour la retraite est tres dépendant de la convention
retenue pour projeter les ressources

Les ressources du systeme de retraite proviennent dansdegrande majorité (8@) des
cotisations assises sur | es revénumprtdédaccti ®t
affectés (prés de 1%, notamment pour compenser les exonérations de cotisations sur les bas
sal aires) et d 6 aruotvrieesh ne@$ s odubrocregsa ngq sime  t i e
chémage ou la branche famille de la sécurité socialé)(4, des prises en <ch
(3%, pour | 6essenti el des subventions dé®qui
ddautr es uklefodds pénitiligs (0)**gAu final, le taux de prélévement global

pour la retraite représente actuellement enviro3ld es r evenus dodéacti vit(

En premiere approche, avec une réglementation inchangée en projection, les ressources
devraient évoluepeu ou prou comme la masse des rémunératiansfiee comme le PIB (a

partage de la valeur ajoutée stabilisée) et la part des ressources dans le PIB devrait donc étre
stable © 1 6horizon 2030. Pourtant, tkeseem r ®s ul
bai sse. Plusieurs facteurs sont susceptibles

En premier lieu, le taux de prélevement global diminuerait en raison de la moindre fréquence
au fil du temps des p ®riiebdoecsde heaimicuhoh Mesg e et

34\oir le document n2 de la séance du COR du 17 oc®B019.
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versements de | 6OUNEDI C et de | a CNAF au tit
périodes. Ainsi, les ressources destinées spécifiquement au financement des dispositifs de
solidarité représenteraient enviro®sldu PIB en 2030 contre 192 en 208. De moindres
d®penses en projection pour des entit®s pu
entrainent ainsi une diminution des ressources du systeme de retraite.

En deuxieme lieu, le taux de prélévement global serait affecté dans la conventiah @QM

effet de structure lié a la baisse progressive de la part de la masse salariale des régimes
financi rement ®quilibr®s par | 6£tat et | a
des rémunérations (voir la partie 1). Ces régimes ont en effetad&sde cotisation
employeurs supérieurs & ceux des autres régimpar exemple de 74,28 pour les
fonctionnaires civils et de 30,85 pour la CNRACL contre 16,4% pour les régimes de
salariés du secteur privé (CNAV+AGIRERRCO).

Enfin, mais de facon oins significative que les deux premiers mécanismes, la progression

des ressources serait inférieure a la progression de la masse salariale dans le secteur privé,
notamment en raison de la compensation partielle a la CNAV de certaines pertes de recettes, a

| 6i nstar des exon®rations de forfait soci al

| oi PACTE et de | 6exon®ration de <cotisation
compter du ¥ janvier 2018°>. Mal gr ® | 6 af f e c mentaiie dentaxe Sunlese par
salaires et la suppression de certaines niches sociales a la suite de la transformation du CICE
en allegement de cotisations, les pertes de recettes finales qui en résultent peuvent étre
®val u®es ~ 1, 4 mil |4 milliadd e 2020, soib 6,00bedun PIR A1 9 et

| 6hor i 20 02 0 25 e f-dorapensatiom dels axonérations, supposé inchangé a

partir de 2020, est donc trés limité pour ce qui concerne le systeme de retraite.

®Le taux de cotisation implicite correspond au rappor
|l 6£tat et | a masse salariale du r®gi me.

®¥vorlapartie 1 de ce, rlappmise énl davi gi one salrialesxdesn ®r at i
heures supplémentaires était prévue pouf'lseptembre 2019 (LFSS de 2019). Elle a été avancé® janvier

2019 par I a 1| oi MUES de |l a fin de | 6ann®e 2019 ( mesu
| 6 0bj eompehsation pourda période comprise entrel@avier et le 31 aolt 2019. Le PLFSS pour 2020

revient sur cette mesure et annule la compensation pour cette période.
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Figure 2.117 Taux de cotisation employeur CNAV+AGIRGARRCO (salarié sous le
plafond de la Sécurité sociale) et de la CNRACL et taux de contribution des employeurs
de fonctionnaires de I'Etat (CAS «pensions»)
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70% . i

60% /
50% e
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en % de |'assiette de cotisation

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
—&—Civils, employés dans un ministére ==CNRACL ==¢=CNAV+ARRCO

Lecture: en 2018, letaux de toi sati on empl oyeur pour la retraite (CN
salarié noncadre est de 16,4% du salaire brut au taux minimum obligatoire ARRCO et le taux de contribution

des employeurs de fonctionnaires civils est de 7%28

Sources législation et Compte d'affection spéciapensions».

Cet effet de structure est, par construction, largement gommeé dans la convention EEC ou la
contribution de | 6£tat ) | 6®qui |l i bre des r@
période de projection.d_baisse de la part de la masse salariale de la CNRACL dans la masse

des rémunérations totale contribuerait néanmoins a faire baisser le taux de prélevement global
pour la retraite, méme dans cette convention. La CNRACL ne bénéficie en effet pas de la
cont i bution doé®quilibre de | 6£tat

Dans cette convention EEC, la baisse de la part des ressources retraites dans le PIB

soexpliquerait efftsCORACL a palladimenation dpsafinanceneents au
titre de la solidarité (UNEDIC, CNAF).
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Figure212i Cont ri bution de | 6£tat selon | es tr

2,5%

2,0% —e— N === Conv. EEC - tous sc

Conv. TCC - 1,8%
Conv. TCC - 1,3%
Conv. TCC - 1,5%
Conv. TCC - 1%

------ Conv. EPR - 1,8%
------ Conv. EPR - 1,3%
------ Conv. EPR - 1,5%
------ Conv. EPR - 1%

1,5% —_—

1,0%

0,5%

0,0% — T T

Note: données hors produits et charges financiéres, hors dotations et reprises sur provisions hors transferts

internes. ConventiorEPR: cotisations et subventions dé®quilibre
année le solde financier de ces régimes. Convention :T@@Gx de cotisation implicite et de subvention
déo®quilibre fig®s ° | e ur : stabilisstianu desdcentrituiiods8et sulentionse nt i o n
dé®quilibre en proportion du PI B.

Champ: ensemble des régimes de retraite francais Iégalement obligatoires, y compris FSV, hors RAFP.
Sources rapports a la CCSS 2012019; projections COR novembre 2019.

Au totd, le taux de préléevement diminuerait Iégerement dans la convention EEC sur la
p®ri ode de projection,% datessareavietnude dbact dwv
baisserait plus nettement pour atteindre%@Cn fin de période de projection avec la
convention TCC. Le taux de prélevement serait légerement plus élevé avec la convention EPR

au taux de prélevement calculé avec la convention TCC.
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Figure213iLes d®t er mi nant s de Udusgtemddatetraben des r

Figure 2.134 Part de la masse des traitements Figure 2.13b7 Taux de prélévements global
indiciaires des régimes équilibrésetde laCNRACL (en% de | a masse debruts) e-
dans | a masse totale d
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—1 .80 e— 50 em—T 30 e—1% = EEC1,3% TCC13% ecccee EPR 1,39
' ’ ' === EEC1,0% TCC1,0% esseee EPR1,09
Note: r®gi mes ®quilibr®s = r®gime de | a fonction publ

CNIEG et FSPOEIE.
Sources projections COR et ¢ oomgmbre20l9nati onaux de | 61 NSEE

2L6®vol ution du sol deetrdté nanci er du syst me d

L6®Volution du solde d®pend de | a dynamique
d®penses en part de PIB sont stables en 20
0,1point prés selon les scénarios de croissance de la productiégjessources diminuent

mai s | 6ampl eur de cette di minution d®pend fo
et 0,8 point ° | 6horizon 2030).

2.1Le besoin de financement du systéeme de retraite varierait en 2025 entre 9y3et
0,7% du PIB selon les sénarios et la convention retenue, soit entre 7,9 et 17,2 milliards
ddbeuros constants

En projecti on -2030, |€ soldedirfamcieridz Systeme de Pefaite est assez peu
sensible au rythme de croissance des revenus d'activité (ou de la ipitgddattravail) mais
dépend de maniere cruciale de la convention retenue.

A

Le solde du syst me de r et r-0gQ3i%t(envention BEC25 s 6
scéenario 1,86) et-0,7% du PIB (convention TCC, scénaridd) en 2025, soit entre 7,9
m | liards dbébeuros constants et 17,2 milliard
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Avec | a convention EEC, l e d®ficit du syst n
scénario 1,80 oY i | atteindrait 9 milliards dbéeur o:c
pour atteind e 7, 9 mi |l | i ar ds-0,3% duPiBolans éerscerafoille soit
déficit du systéme de retraite se creuserait contindment et atteindrathLl391 i ar ds dobé e
constants en 2030, se@,5% du PIB. Dans le scénario @ le déficit se stabserait en fin

de p®riode de projection pour 04d%dueiBndre 11, 6

Avec | a convention TCC, |l e solde du syst me
2030 quel que soit le scénario, et le déficit variegaitt r e 22, 1 mil |l i ards

(-0,8% du PIB dans le scénario 2®) et 26, 9 mdulPIBi B sedad ded 6 e u r
251mi | i ards doéeur os c &nseit0,@duPIBdans | e sc®nar

Avec la convention EEC, le solde du systeme detegai ser ait donc moins d
convention TCC. La convention TCC aboutit en effet a un résultat paradoxal, comme déja
souligné dans la partie: Jlus les économies sont importantes en matiére de rémunération des
agents publics, moins la masseasale du secteur public évolue de facon dynamique, et

moins les ressources affectées au systeme de retraite sont importantes. Ainsi la maitrise des
d®penses publiques °“ travers |l a ma trise de
publique se tradit, du fait de la convention utilisée, par des ressources moindres pour le
systeme de retraite et partant a une dégradation du solde. Cet effet est neutralisé dans la
convention EEC qui suppose un recyclage dour
sal ariale publique et une contribution finar
la période de projection, supérieure a celle de la convention TCC. Le solde financier du
systéme de retraite apparait ainsi moins dégradé dans la conven@orEEEontrepartie,

bien ®videmment, | 6am®l i oration du budget dt
rémunérations publiques serait moindre.
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Figure 2.1471 Solde financier observé et projeté duystéme de retraite en part de PIB
selon la convention comptable retenue

Figure 2.14a- Convention EEC Figure 2.14b- Convention TCC
2,5% 2,5%
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m 0,5% @ 0,5%
o o
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Q Q Q Q S & & Q 8 S
Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1% Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1%

Note: données hors produits et charges financiéres, hors dotations et reprises sur provisions. Convention EEC

stbi |l i sation des <contributions et subvent i:dawsdeddéd®qui l
cotisation et de subvention dé®quilibre fig®s ~ leur
Champ: ensemble des régimes de retraite francais Iégalement obligatgiogsnprs FSV, hors RAFP.

Sources rapports a la CCSS 2012019; projections COR novembre 2019.

Figure 2151 Sol de financier observ® et projet® du
selon la convention comptableeatenue

Figure 2.15a- Convention EEC Figure 2.15b- Convention TCC
0,0 wemsssssssgunnnnnnnngunnsnnnnnnnnsnnnnnnnes 0,0 wrasnmnaras (R R wremraarann
[ee] [ee]
S -50 S -50 /\
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© ©
9 150 1 %-15,0 7
3 3
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® 2 25,0
-25,0 -25,
N
-30,0 -30,0
Q Q Q Q & Q Q Q & &
Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1% Obs 1,8% 1,5% 1,3% 1%

Note: données hors produits et charges financiéres, hors dotations et reprises sur provisions. Convention EEC
stabilisation des contri but i t¢iangiu RIB. CosvertioneT@CGtauo des d 6 ®q u
cotisation et de subvention dé®quilibre fig®s ~ | eur
Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpioesnpris FSV, hors RAFP.

Sources rapports a la CCSS 2018019; projedions COR' novembre 2019.
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Avec la convention EPR, le solde financier serait |égerement supérieur a court et moyen
termes a celui calculé avec la convention TCC et inférieur a celui calculé avec la convention
EEC, dans tous | es 4pontie BB én@G25, (eftbiedu indndre appod d e
de ressources).

Figure 2.161 Solde financier observé et projeté du systeme de retraite
selon la convention comptable retenue

0,0%
-0,2% \\ S
-0,4%
'0,6% Q
_0y8% \\
-1,0%
Convention EEC Convention TCC Convention EPR
-1,2%

’ OO dNMSL ONOWOWO O OO dANMSTL ONOWOWO O OO dNMSL ONOWOO O
HATEH AN AN NN ANANNANNANM T AN AN NN ANANNANNNM T AN AN NN ANANANANNANM
[eNeoNoNoNoNoNoNoNoNoNoNoNe] [eNeoNoNoNoNoNoNoNoNolNoNoNe] [eNoNoNoNoNoNoNoNoNolNoNoNe]
NN ANNNNNNNNNNN NN ANNNANNNNNNNN NANANNNANNNNNNNN

1,8% 1,5% 1,3% 1%

Note: données hors produtet charges financiéres, hors dotations et reprises sur provisions. Convention EEC

stabilisation des contributions et subventions doé®q
Convention TCC t aux de cotisati on géstleuw @vean deb2018.rConvemton EPR ® q u i | i
cotisations et subventions dé®quilibre ® voluant de m
régimes.

Champ: ensemble des régimes de retraite francais légalement obligatpiogsnpris FSV,drs RAFP.
Sources rapports a la CCSS 2012019; projections COR novembre 2019.

Les ®carts entre |l es projections de novem
2025

En 2025, la part des dépenses dans le PIB serait de 0,1 point nreois @éhns le présent docum
gue dans le rapport de juin 2019, la part des ressources serait en baisse de 0,1 point ¢
(conventions EEC et TCC) et le solde serait ainsi quasiment identique.

Ces | ®gers ®carts so6explabsogsnderation dbs persibns @elade)
2000 euros en 2020, mesure qui né®t ait pa
hypoth ses doéinflation plus faibles jusqu
dépensesDu c6té des ressources, les écarts résultent des nouvelles hypothéses relatives g
salariale de la fonction publique qui évolue moins rapidement que ce qui était retenu en juin.

Lébannexe 2 du pr ®sent docume cdanstatéeedepuis e rappprt
2016.
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3.La situation patrimoniale nette du systéme de retraite obligatoire en répartition
représente 5,8% du PIB

Le solde financier moyen global du systeme de retraite ne prend en outre pas en compte la
dette déja accumutépar certains régimes, ou transférée a la CADES par le passé, ni, a
|l 6i nver se, |l es r®serves d®tenues par doéautr

retraites (FRR).

Les réserves constituées au sein des régimes de retraite (agrégeant les deseroyen et
l ong terme au fonds de roul ement) milla®REevai et
ddeur o %,du AB(B,20 e our JABRCG). Eh@utre, le Fonds de réserve pour
l es retraites (FRR) di s peusmsadcette dateyl® dwuRiB).i f de
De | dautre ct!t ®, l a part i mputable © | a brai
CADES ®tait esti m®e -2%4d4wPIBMi | | i ards dbéeur os (

La situation patrimoniale nette était ainsi évaluéea 124 i ar ds ddéeur% s f i n
duPIB.

Tableau2.17 Situation patrimoniale nette du systeme de retraite au 31/12/2017

. : En milliards
Systéme de retraite , En part de PIB
d'euros
Reégimes de base etregimes integres 108 | 05% |
Régimes complémentaires 1261 | . 55% .
Réserves des régimes de retraite 136,9 6,0%
Réserves du FRR 36,4 1,6%
Dette de la CADES imputée au systeme de retraite -45,9 -2,0%
Situation patrimoniale nette du systeme de retraite 127,4 5,6%
Note: l es r®serves comprennent | egngeeable deses $§onhtisl p®e
admis en représentatigrelles agrégent donc les réserves de moyen et long terme au fonds de roulement.
Bien que | a Caisse de retraite compl ®mentaire du pert
(CRPNPAC) ne soi-t pas incluse dans | 6exercice de proj

montants en jeu.
Sources documentation des régimesc La situation patrimoniale des organismes de sécurité sosialees

comptes de la sécuritéaale, septembre 2018, calculs 8®R.

La question de | 06 upeutétrépssed notanmmend parce e a par@rse r v e
2030, la diminution projetéede la part des retraites dans le P#lans les scénarios les plus
favorablesrendrait moingi ®cessaires | es. efforts dbéajustem

Toutefois, ces réserves sont concentrées dans des régimes qui ne connaitraient pas de besoins
de financement ° | 6horizon 2030.

54



4. Les résultats par régime

Le solde financier du systeme de retraite estle résidtat f 6 agr ®gati on des s
des différents régimes de retraite, de base et complémentaires, y compris du FSV. Une
situation do®quilibre financier pour | densen
équilibre financier dans chacun degindes mais le fait que, sur le plan comptable, les
excédents des uns compensent les besoins de financement dé§ autres

Un focus réalisé sur la CNAV et le F&Y/ | 6 AARRGEOC le régime de la fonction
publique de | 6£tat et Doaut@dideAdépensesqgusystetmedger ®s e
retraite en 2018, permet de constater que la situation serait contrastée selon les régimes (voir

|l 6annexe 1 pour une pr®sentation d®taill ®e d

Ainsi, la part des dépenses de retraite de la CNABUeESV dans le PIB progresserait de

02poi nt ” 0, 3 poi nt sel on |l e sc®nario entr
pr ®senterait un besoin de financement sur | 0
le scénario (de 0,% du PIB dans les scéias 1,8%, 1,5% et 1,3% et de 0,46 du PIB dans

lescénario® ° | 6horizon 2030) apr s avoir connu L

Les d®penseAARRECE@ nelplogkesdei€ént quasiment pas (dé€63cu PIB en
201823686 en 2030) s urpéribde ethesrégimé demptocheddl Ga®q ui | i br
dans tous |l es sc®narios ° | 6horizon 2030.

La part des dépenses du régime de la FPE dans le PIB serait en baisse, passéfitete 2,3

2018 a 2,06 en 2030. La situation financiere du régime serait treertigmte de la
convention retenueavec la convention EEC, le régime serait en excédent sur la période, de

| 6or dr & ad,20 du PIB selon le scénarjoavec la convention TCC, il serait, au
contraire, en d®&f i ci t0,2% dulPBhuwel gue soinle sdémarid em pr o
2030).

Enfin, la CNRACL verrait la part de ses dépenses dans le PIB progresser de 0,1 point de 2018
a 2030 et son besoin de financement serait de 0,2 point de PIB, quel que soit le scénario a
| 6hori zon 203®gdlmer Wtauda |I° | 6®quil i bre en 2

3" La troisiéme partie dguabrziéme rapport du CORle novembre 2017 présente des résultats détaillés par
régime.

¥Les comptes de |l a CNAV et du FSV s-®dirdquelas@pansesdis i c i
FSV en direction de la CNAV (soit les ressources de la CNA\provenance du FSV) ne sont pas prises en
compte.
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Tableau22T D®p enses
des principaux régimes

de retrai

te observ®es

Dépenses de

En milliards d'euros 2018

En part de PIB

retraite 2018 | 2025 | 2030 2018 2025 2030
CNAV+FSV
Scénario 1,8 % 136 153 169 5,8% 5,9% 6,0%
Scénario 1,5 % 136 153 169 5,8% 5,9% 6,0%
Scénario 1,3 % 136 153 169 5,8% 5,9% 6,0%
Scénario 1,0 % 136 153 169 5,8% 5,9% 6,1%
AGIRARRCO
Scénario 1,8 % 83 92 103 3,5% 3,6% 3,6%
Scénario 1,5 % 83 92 102 3,5% 3,6% 3,6%
Scénario 1,3 % 83 92 101 3,5% 3,6% 3,6%
Scénario 1,0 % 83 92 100 3,5% 3,6% 3,6%
Régime de la FPE
Scénario 1,8 % 54 56 57 2,3% 2,2% 2,0%
Scénario 1,5 % 54 56 57 2,3% 2,2% 2,0%
Scénario 1,3 % 54 56 57 2,3% 2,2% 2,0%
Scénario 1,0 % 54 56 57 2,3% 2,2% 2,1%
CNRACL
Scénario 1,8 % 22 25 28 0,9% 1,0% 1,0%
Scénario 1,5 % 22 25 28 0,9% 1,0% 1,0%
Scénario 1,3 % 22 25 28 0,9% 1,0% 1,0%
Scénario 1,0 % 22 25 28 0,9% 1,0% 1,0%

Note: données hors produits et charges financiéres, hors adotsigt reprises sur provisions.

Sources rapport a la CCSS 2019projections COR novembre 2019.
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Tableau2371Sol de ®I| argi observ® et projet® ~ |1 6h
Solde élarai En milliards d'euros 2018 En part de PIB
9 2018 | 2025 | 2030 2018 | 2025 | 2030

CNAV+FSV
Scénario18% | 16 60 7,5 -01% | -02% | -03%
Scénaio15% | 16l -62 88 -01% | -02% | -03%
Scénaio1,3% [ -1 62 96 -01% | -02% | -03% _
Scénario 1,0 % -1,6 -6,4 -10, -0,1% -0,2% -0,4%
AGIRC-ARRCO
Scénario1.8% | 27 01 -09 -01% | 0,0% | 00%
Scénaio1,5% | 27 02 12 01% | 0.0% | 0.0%
Scénario 1,3 % -2,7 -0,3 1,4  -0,1% 0,0% 0,0%
Scénario 1,0 % -2,7 -0,4 -1,6)  -0,1% 0,0% -0,1%
Régime de la FPE (convention EEC)
Scénario1,8% | 00 21  +ad 0,0% | | 0% | 02% _
Scénario15% | 00  +20  +4H 00% | 01% | 0.2%
Scénario13% | 00 .*20  +42d 00% | 01% | 01%
Scénario 1,0 % 0,0 +2,0 0,0% 0,1% 0,1%
Régime de la FPE (convention TCC)
Scénario 1,8 %
Scénario 1,0 %
Régime de la FPE (convention EPR)
Scénario18% | o0 o0 o0 0,0% | | 0,0% | 00%
Scénario 1,5 % 0,0 0,0 ~ 0,0% 0,0% 0,0%
Scénario 1,3% | 00 . 00 .09 00% | 00% | 0.0%.
Scénario 1,0 % 0,0 0,0 0,0% 0,0% 0,0%
CNRACL
Scénario18% | 01 45 65 00% | 02% | -02%
Scénario 1,5 % -0,1 -4,5 -6,60 0,0% -0,2% -0,2%
Scénario13% | 01 a5 66 00% | -02% | 02%
Scénario 1,0 % -0,1 -4,5 -6,6 0,0% -0,2% -0,2%
Note: donnéesors produits et charges financiéres, hors dotations et reprises sur provisions. Convention EEC
stabilisation des contributions et subventions doé®q
Convention TCC taux de cotisation et de subventiam®q ui | i bre fi g®s l eur niveau

Sources rapport a la CCSS 2019projections COR novembre 2019.

Cesrésultatsproviennent degvolutions différenciées selon les régimes du rapport entre les
cotisants et les retraités et de celui de la permsimyenne relative.
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Figure 2.171 Rapport entre les cotisants et les retraitédes principaux régimes
(base 100 en 2018)
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Sources données des régimes, projections CORbvembre 2019.

Figure218 Pensi on moyenne relative au r:evenu d@©
illustration sur le scénario 1,3%
(base 100 en 2018)
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Sources données des régimes, projections ClORbvembre 2019.
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5. Synthese

En synth&e cette partie montre, pour ce qui concerne le systeme de retraite pris dans sa

globalit®, qudil ®volue dbébune situ®duPBn de q
en 2018, et comprisentre®3 et 0, 6 % du PI B en 1280 25 .1 0CRev od &
des d®penses de retraite dont |l a part dans
di mi nution des ressources du systmémeepoude 1 et
| 6essenti el par une di mi ncontribation,de diversep entitésc e nt ¢

publiques (Etat, administrations publiques locales, CNAF, Unedic).

Tableau2.4i S o |

de ®I| ar gi observ®

et

projet®

Solde élargi

En milliards d'euros 2018
2018 | 2025 | 2030

2018

En part de PIB
| 2025 |

2030

Convention EEC

Scénario 1,0 %

Convention TCC
Scénario 1,8 %

Scénario 1,0 %

Convention EPR
Scénario 1,8 %

Scénario 1,3 %

Scénario 1,5 %

Scénario 1,0 %

Note: donnéesors produits et charges financieres, hors dotations et reprises sur provisions.
stabilisation
t aux

Convention TCC

des contributions

de

et

cot i s adgiilibrenfigés & lewt mveass deb2018.n't i o n

Convention EEC

subventions

do

Champ: ensemble des régimes de retraite francais Iégalement obligatgiogsnpris FSV, hors RAFP.
Sources rapports a la CCSS 2012019; projections COR novembre 2019.
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Partie 3- Les ajustements possiblesdans la pg specti ve d
equilibre en 2025

1 nébappartient pas au GCobose®| delel eb jpe otniofn
| 6®quil i bre financier du syst me de retraite
du COR, eta fortiorid 6 e x pd @ snerecommandati ons sur | es vo
En effet, |l e fait que |l e syst me de retrait

nécessairement pour tous les membres du COR quecceloive étre résorbé par des
mesures do®conomi es

Néanmoins, afin de répondre a la demande du Prevtir@stre, ce rapport présente a titre
purement illustratif wun | arge ®ventail de sc
systeme de retraite en 2025. Cela ne signifie pas pour autaoekgsi soient considérées

comme opportunes par tous les membres du COR.

Un systeme de retraite par répartition est équilibré chaque année si la masse de ses ressources
correspond exactement ” |l a masse déeoredoes d®p
systeme de retraite se caractérise par une relation simple liant les divers déterminants des
ressources et des prestations de retraite, a savoir le nombre de yédrgéésion moyenne

de ces retrait®s, | e n o nébmoyen d le taux de préewemdnts | €
financant les retraités:

(Nombre de cotisants / Nombre de retraités) x Taux de prélévement
= Pension moyenne |/ Revenu dobacti vi

La situation financiére du systeme de retraite dépend ainsi de trois facteurs

- Leniveau moyen de pension de | 6ensemble de
moyen de | 6ensemble des personnes en empl o
(notamment de la productivité du travail) mais aussi des regles qui déterminent les
montarts de pension (régles de calcul des pensions a la liquidation, régles de
revalorisation, etc.)

- le rapport entre le nombre de cotisants et le nombre de retraités, qui dépaéahkiide
déterminants démographiques (fécondité, mortalité et solde migjateire des
comportements doéactivit® ~ tous | es ©ges d
également étre influencé par les regles du systéme de retraite (notamment celles qui jouent
sur les ages effectifs de départ a la rettite

¥Masse des pr® “vements rapport®e la masse des r
financement des retraites.

“lanoton«d 6©ge effectif xleastaciigpéa catlelpéut de aéféreratdiveasiindieateurs.

Dans ce rapport, |l 6i ndicateur retenu est | 6©ge moye
probabilit®s dbé°tre retrait® "~ chaque ©ge emtorgee 50 e
moyen & la liquidation des nouveaux retraités de chaque annédduoment n° He la séance du COR du 27

mai 2015).
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- etlenvauds pr® vements rapport® " talxade masse
prélevement globat), qui dépend des régles relatives aux cotisations et autres
prélevements.

Le chapitre 1 de cette partie pr ®sebtser ai nsi
ces trois facteurs pris indépendamment les uns des autres. Les ordres de grandeur découlent
directement des projections financiéres de la partie 2. Cette présentation sera complétée par
des sc®narios de mesur es etilifrefinadndciev ens202p enr me t t
jouant sur l es trois |l eviers dbéajustement,
| 6©ge effectif de d®part = |

pr® vement, et
Par aill eur s, | es ¢ on drnt présentéss dal faconrégéeeas ner - | ¢
per mettent pas do®t udi er |l es effets des m

redistributions entre les assurés. Ce point est abordé dans le chapitre 2 qui illustre les effets du
rel vement de | 6©ge de g eénpes distingliant haammesttparai t e
genre et par gradient social.
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Chapitrel.Les conditions de retour ) l 6®qui libre
2025

1. Les ajustements a effectuer sur chacun des leviers pour équilibrer le systeme de
retraite en 2025

L équilibre financier du systeme de retraite pourrait étre atteint par différentes combinaisons

des trois leviers, selon le partage souhaité des efforts entre retraités actuels et cotisants (et a ce
titre futurs retraités) il passerait ainsi par une auteo mbi nai son do6©ge moye
de départ a la retraite, de pension moyenne relative des retraités et/ou de taux de prélévement
global que la combinaison qui résulte de la Iégislation actuelle.

Le tableau3.1 présente ainsi, pour les quatre scérsado COR et dans les trois conventions,

|l es modifications n®cessaires doéun seul des
a législation inchangée. Evidemment, cet équilibre pourrait également étre atteint a travers
une combi n asismultamésdud lesctiois leviers. Les efforts a fournir sur chacun

des leviers seraient alors moins importants

Ce tableauest similaire da figure produite dans le rapport annuel du C&Rjui étend
| Gutilisation n®cessaire des |l eviers jusquo-

Par exemple, dans le scénario #3 et dans la convention EEC, pour équilibrer
financierement le systeme de retraite en 203% e s e u | |l evier de | 60©ge
i serai-t n®c es Gdan (soit 4,4h6is) cetghgeennyere par ragport a la

|égislation actuelle (soit 63#&ns au lieu de 62#&ns en 2025, pour un &ge conjoncturel moyen
de622ans en 2018). Une autre possibilit® serai
actuel |l es, et doéassulr@@un | d®gudeéudbrautduesylsev
°tre atteint soit par un ajustement du taux
d 6 aug me n tpant pardrapo a sbn niveau atteint a législation inchangée %3 a4

lieu de 30,26 en D25, pour une valeur de 30%® en 2018), soit par un ajustement de la
pension moyenne relative qui devrait alors baisser dpdin? supplémentaire par rapport a

son niveau atteint spontanément a législation inchangée (soi48oditre 49,80 en 2025,

pour une valeur de 51% en 2018).

“I Figure 2.23 du rapport annuel de juin 2019, p. 120.
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Tableau 3.1 - Ajustements a effectuer par levier pour équilibrer le systeme de retraite

en 2025
Ajustements a effectuer
Solde en 2025 (en écart a la situation de
Convention| Scénario Ao d référence, en 2025)
ge de .
En%duPIBEn Md 0| départala Pens_lon 'I,'a‘ux de
. relative |prélévemer
retraite
18% [ -03% | -79 | +03an| -Lipt | +07pt
EEC 1,5% -0,3% -8,1 +0,4 an -1,1 pt + 0,7 pt
_13% | -03% | -83 | +04an| -12pt | +07pt
1,0% -0,3% -8,7 +0,4 an -1,2 pt + 0,8 pt
| 18% | 0.6% | 16,5 ). +t0,7an | -23pt | +1l4pt
U 15% | -06% | -166 | +07an| -23pt | +15pt
|13% ) 0.0% | 168 ). tOran | -24pt | *15pt.
1,0% -0,7% -17,2 + 0,8 an -2,4 pt + 1,5 pt
1,8% -0,4% -10,4 +0,5an -1,5 pt + 0,9 pt
EPR 1,5% -0,4% -10,5 + 0,5 an -1,5 pt + 0,9 pt
1,3% -0,4% -10,7 +0,5an -1,5 pt + 0,9 pt
1,0% -0,4% -11,0 + 0,5 an -1,6 pt + 1,0 pt
Lecture : le solde du systeme de retraite dans la convention TCCrelepsnénario 1,3% ser ait de | 6or
-0,7point de PIB en 2025, soit 16Md U 201 8. Pour ®quilibrer 1l e syst me
| 6©ge moyen de d®part l a retrai tspontanée a lédislatithe 0, 7
inchangée la baisse des pensions moyennes rapportées au revenu devrait étrepda 4le pourcentage, ou
encore |l a hausse des pr® "vements sur | 6ensemble des
Note : les leviers sont ici supposés ipeédants les uns des autres.
Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.
Source : calculs S&OR, projections nhovembre 2019.
2Pr ®sentation dbéun ®ventail de sc®narios de

financier en 2025 sur chacun des troieviers

Dans ses rapports annuels, le COR illustre la portée de ces leviers sans préciser exactement
comment il
moyenne relative ou de taux de préléevement. Or, les neeqwssibles pour ajuster un des
leviers peuvent étre variées

une
peut

vari at
°tre

droits, del 6 ©g e

| 6obtent.

o

est

possi bl e

doattei

i on do©ge de d®part

obtenue par des mesu
déoannul ation de | a

n du taux plein avan

anticipée pour carriére longue, etc.
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- la modification cible de la pension moyennetiele correspond également a des mesures

di ver ses, comme | 6indexation des pensions,
modification desninimade pension notamment
- enfin, |l a variation du taux de pr ®tes vemen

relatives aux taux de cotisation, mais aussi par le recours a des taxes ou impots divers.

A la demande du PremieriMni st re et concernant |l e |l evier
rapport propose ici a titre illustratif plusieurs options possilésaj ust ement des |
pour atteindre | 6®quilibre fin 2025. Pour | «
possi bl e par mi débautres permettant doéoattei n

| 6hori zon 2025. présentation des IEvie® gue sortt ealculiés polir atteindre
un équilibre ponctuel chaque année, les mesures envisagées intégrent un processus de montée
en charge entre 2021 et 2025.

Il convient enfin de souligner que les mesures présentéesraent mes en T uvre e
2021 et 2025 eduraient des effets qui perdureraient apres 2BR&s modifieraient donc les
résultats présenténtre 2021 eR030 dans la partie Zes effetsex postsur la trajectoire
financi re du syst cm#résgparcerapportai te nbdédont pu °

21Augmenter | 6©ge effectif de |l a retraite : I

Cing scénarios de mesures ont été envisagés. Les trois premiers utilisent les paramétres

existants dans le systeme actuel, qui ont déja été swbilians les précédentes réformes. lls

consistent a augmenter graduellement, entre 2021 et 2025 :

- seul ement | 6©ge nohe&swaAODYrture des droits (

- la dur®e dbébassurance n®cessaibDuée)quoentreen 6 obt
compte dansa durée de proratisatign

l a fois |l es ©ges de |l a retraite et l a d
(mesureAOD+Durée}?.

Les deux derniéres mesures sont plus exploratoires et consistent a mettre en place de
nouvelles conditions de liquitai on ~ travers | d6introduction
systéme actuel. Dénommé age minimal du taux plein (AMTP), cet age détermine le seuil a
partir duquel se calculeraient décotes et surcotes au tauwdded année lacunaire ou
surnuméraire respégement?. Deux alternatives sont alors envisagées

- une premiéere alternative consisterait a déterminer cet age minimum du taux plein tout en

gardant l a r ®f ®r ence ° |l a dur ®e dbéassur an
obtenue au taux plein uniquentques i | 6assur® remplit ° | a f
pl ein par | 6 ©gaapafladurée. Gonceeement Aul asBuyé bénéficiant de
“parmilesypes de mesures d® " utilis®es par |l e pass®, I 6

son application a des générations non encore parties a la retraite repousserait leur-detiodea@025.

“Au point de d®part, OlouAMTR ueet de@galdroitéogesdassur
éligibles aux départs anticipés pour carriere longue (AMTP spécifique diminué de 2 ans) et aux catégories
actives (AMTP spécifique diminué de 5 ans) dans les évaluations présentées.
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l a dur ®e n®cessaire "anddévoabhrepussei sonrhgede dépad u x |
alaretratg usquébé”™ atteindre | 6AMTP pour b®n®fi ci
- dans la deuxieme alternative, visant a ce que les conditions de liquidation ne dépendent

plus de | a dur ®e dbéassurance mai s uni gueme
a une baisse graduell dég el 6d 6 ann ul atmesure AMTE+AAR). Ddn®ceot e (
cas, | 6assur® subirait n®cessairemeAMTRNe
etpour rait b ®ucetéapes. @i les déux &édesemi t es ai nsi d®f i n
lesonditions de | iqgquidation des pensions <cor

Pour ®valwuer | 6effet financier de ces mesur e
de retraite] e COR sbest appuy® sur desiereBliéadauxat i on s
évolutions des ages moyens de départ a la retraite observés lors des réformes précédentes, a
partir de travauxéalisés a cet effet par la DREES et par la CNR&s résultats présentés

doivent toutefois étre interprétés avec précaution,cat ous | es sc®nari os n
| 6objet doune analyse syst®matique avec un
obtenus par extrapolation linéaire. lls visent essentiellement a indiquer des ordres de
grandeur afin do®cl airer | e d®bat

Comme par toute évaluation reposant sur des modeles de microsimulation, les résultats
doivent étre interprétés avec prudence et dépendent en partie de la facon dont sont modélisées
les réactions des assurés face a un changement des conditions de liquidasbminie
Ssuppos® que | es assur®s conserveront N | 6av
retraite, et en particulier quodils continuer
taux plein. Si les assurés devaient modifier ces comportsmpar exemple partir plus

souvent avec une décote, le rendement de ces mesures pourrait étre modifié. La deuxieme
convention tient au fait que | e rel vement ¢
des hypotheses sur le maintien ou non dearés sur le marché du travail. Ces hypothéses
influent en particulier sur les montants des cotisations supplémemtaigees par le systeme
deretraitess ui t e au d®cal age de | 6©ge et sur | es mc

En outre, la portée de ces cityppes de mesures a été évaluée en calculant les conséquences

du report de | 6©ge de d®part :alalddéférencetesai t e
résultats mécaniques présergapra(qui supposent une indépendance des leviers les uns par
rapportaux autres), ces résultats de modélisation permettent de gagner en précision dans

| 6®val uation des moyens ~ mettre en Tuvre po

Enfin, le calibrage des mesures est adapté selon les quatre scénarios du COtRoiet les
conventions comptables retenues pour | 6®valu

ayMesure concernant | 6©ge doébouverture des dro
La hausse n®cessaire de | 60©ge doéouverture de

2025 serait comse entre 2,5nois et 5,4nois par génération a partir de la génération 1959
et jusqub- la g®n®r ation 1963 selon | a cony
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tableau 3. 2). L6©ge doébouverture dese€@3aoi ts
64,3ans en fonction du scénario retenu pour calibrer la mesure.
Tableau 3.2 - Equilibre du systéme atteint en 2025 par recours au seul report graduel de
| 6©ge dobébouverture dtossl®9®d1963s, pour | es
Mesure concréte (hausse o Age d'ouverture des
. . .| Mesure globale| RPN . L
Convention | Scénario ex ante I'AOD par generapon a partir droits C|bl_e pour la
de la génération 1959) génération 1963
________ 18% | *03an | 25mos | 630ans
EEC 1,5% +0,4 an 2,6 mo?s 63,1 ans
1,3% + 0,4 an 2,6 mois 63,1 ans
"""" 100 | +04an | 28mois | 631ans
AAAAA 18% | *O7an |~~~ 52mos | ~642ans
TCe 1,5% +0,7 an 53 mo?s 64,2 ans
________ 13% |._..*Oran | ..53mos | _....642ans
1,0% +0,8 an 5,4 mois 64,3 ans
1,8% +0,5an 3,3 mois 63,4 ans
EPR | 15% . ). +05an | . .33mois | .. 634ans .
1,3% + 0,5 an 3,4 mois 63,4 ans
1,0% +0,5 an 3,5 mois 63,5 ans
Lecture : équilibrer le solde 2025 (convention EEC) pour le scénari®l,3n ®c essi t er ai t une ha
déouverture tessdpart g®d®r a2t 6on partir de | a g®n®r
comprise, pouun AOD de 63,5ns pour cette derniére génération.
Note reporter &ndé@glas poudla genéemtioh 1063eeurimp6sd un départ a la retraite
(hors départs anticipés) apres 2025, ce qui génére donc des économies sur les pres@ions 20
Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.
Source : calculs S&@& OR, partir dbéanalyses de | a DREES et de | ¢
b)Mesure concernant | a dur ®e dbéassurance requ
Recourir |l a dur ®e ddascdwraonlcee sedwl ey poume |
l es m°mes effets que | e recul de | 6©ge dobéou:
en effet d®) " atteint | a dur®e dbébassurance r
donc pas touché parime s ur e . Déautres pr®f reraient voli
reculer leur age de départ a la retraite, notamment les assurés qui auraient décoté a législation
i nchang®e. Les cons®quences financi res dou
faibles a court terme, mais gagneraient en puissance a plus long terme.
Par cons®quent , |l a hausse de | a dur ®e dobas:
appara’t significative pour ®quil i moiemr | e sy
g®n ®r at i on meid parjgénsratianépour 14 nvention TCC comme illustré par le
tabl eau 3. 3. Cette hausse sbébappliquerait su
(1959 a 1963), et remplacerait la hausse graduelle déja programngédaaidd actuelle. La
durée de référence est de 167 trimestres (41,75 ans) pour la génération 1958. A titre
doexempl e, |l a dur ®e | ®gal e dbéassuwnsadans& pour

convention EEC (scénario 198) contre 42ans a législatin actuelle.
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Tableau33-£qui | i bre d syst me atteint en 2025
pour | 6obtention du taux plein avant | 0«
Mesure concréte (nouveau rythmJ . .
. ! Durée d'assurance cible
Mesure de progression de la durée .
. L ) . . pour la génération 1963
Convention | Scénario| globale | dassurance, par génération, en NP
(42 ans a legislation
ex ante partant de 41,75 ans pour la actuelle)
génération 1958)
______ 18% [+03af ~ 48mos | 440ans
eec | L5% | *04an 49mois | 440ans
______ 13% |+04ay  50mois | 44lans
1,0% | +0,4an 5,3 mois 44,2 ans
______ 18% |+07af  100mois | 462ans
TCC 1,5% | +0,7 an 10,1 mois 46,2 ans
1,3% | +0,7 an ~102mois |  Z 46,2 ans
1,0% | + 0,8 an 10,4 mois 46,3 ans
| 1.8% | +05an 6,3mois e 446ans .
epr |.15% |*+O05af . 64mois | . 447ans
|L3% (+05an 65mois | ad,rans .
1,0% |+ 0,5 an 6,7 mois 44 8 ans
Lecture | a hasusswsrea ndcee | pao udru rl®eo bdtéent i on du taux pl ei

en 2025 dans le scénario @ et avec la convention EEC, devrait étre dadis par génération a partir de la

g®n®r ati on

cette derniére génération.

Note :

1959

et

jusqud”

laims deydRinéeRde aatriere ae réte@iicd pouro mp r i

générations nées aprés 1958 (point de dépdurée légale de 167 trimestram) 41,75 ans).

Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.

Source : calculs S& OR,

c)Mesur e

dur ®e

Le recours

ddbassurance

p

combi

artir

nant

déassurance

ades

mesur es

pour |

débanal yses

une

de

hausse

portant

Oobtent.i

on

de

a

du

a

f oi

DREES

S

t aux

et

sur

séparément. Par exemple, un assuré quesaitimposer un recul de son age de ak¢@ la

retraite en raison
suppl ®mentaire en |
| 6©ge sans | 6effet
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Lacondit on dbéatteinte de | 6®quilibre financier

| 6©ge doOoouverture des droi tet dlea 0d 9r @en d pa s
0,4an (soit 42,4 ans de carriere), dans la convention EEC et pour leiscEB&6. Cette
hausse de | a dur ®e dobéassurance associ ®e ~ | a
montée en charge, sur cing générations (1959 a 1963), et remplacerait la hausse graduelle déja
programmeée a législation actuelle. La durée deredte est de 167 trimestres (41,75 ans)

pour la génération 1958e tableau 3.4 présente une des combinaisons possibles associant le

recours “ |l a hausse de | 6AOD et | e rel vemen
solde et le scénario économéjretenus.
Tableau34-£qui |l i bre du syst me atteint en 2025
déouverturemmbinés Ildr onawsse de | a dur ®e daé
Mesure concrete (hausse dg
'AOD et nouveau rythme de| Age et durée cibles pour la
Mesure . . AP
. L. progression de la durée génération 1963 (AOD 62
Convention| Scénario| globale | . . R
ox ante d'assurance, par génération,| ans gt du_ree de 42 ans a
en partant de 41,75 ans poul législation actuelle)
la génération 1958)
_18% |+03an  20mois/1,0mois |  628ans/424ans
cec |-18%. | +0dar  21mois/10mois |  629ans/424ans
3% |[+04an  21mois/10mois [ 629ans/42,4ans
1,0% | +0,4an 2,2 mois / 1,1 mois 62,9 ans / 42,5 ans
18% [+07af  42mois/21mois |  638ans/429ans
TCC 1,5% | +0,7 an 4,3 mois / 2,1 mois 63,8ans/429ans |
1,3% | +0,7 an 4,3 mois / 2,1 mois 63,8 ans /42,9 ans
1,0% | +0,8an 4,4 mois / 2,1 mois 63,8 ans / 42,9 ans
18% |+05af  27mois/13mois |  63lans/425ans
epr  |..15% | *05an  27mois/13mois | 63,1ans/425ans
13% |*+05a  28mois/13mois |  632ans/426ans
1,0% | +0,5an 2,8 mois / 1,4 mois 63,2 ans / 42,6 ans
Lecture : équilibrer le solde 2025 (comimn EEC) pour le scénario 1,3 nécessiterait une hausse
concomitante de | 6©ge dbéouverture des droits de 2,1
pleindeimoi s par g®n®r ati on partir de 963@omgri®n ®r ati on 19F¢
Note : la hausse de la durée spécifiée en mois remplace celle programmée a législation actuelle, pour les
générations nées apres 1958 (point de dépdurée légale de 167 trimestres, ou 41,75 ans).
Champ : soldes tous régimes de retratd-SV.
Source : calculs S& OR , partir dbéanalyses de | a DREES et de | ¢
dCr ®ati on ddéun ©ge minimal du taux plein
1 est ®gal ement possi bl an a® minimal ¢ tauy elein | a mi
(AMTP) qui modifieraitl e s ¢ ondi t dudaomspleid @oartes assupdsans modifier
| 6 ©ge dobouv eCetagenenimdne du tadxrplein (AMTBgraitl'age avant lequel
il seraitimpossiblede liquider ses droits a taux plein : le nombre de trimestres de décote ne
pourrait donc étren f ®r i eur ) |l a distance entrePl ' ©ge
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devierdrait par ailleurs le point de départ de la surcote : le nombre de trimestres de surcote ne
pourrait patre supérieur a la distance entre 'AMTP et I'age de départ a la retieitd. ef

La mise en placel e AMTB modifierait donc les conditions de liquidation de certains

assurés par exemple, les assurés bénéficiant de la surcote dans la Iégislation actuelle avant

| 6 AMTP pourraient partir = |edthdisButarapema s ur c c
| 6AOD devraient attendre doattefndre | 6AMTP

Comme | 6©ge dodébouverture des droits est mai n
tres légérement plugue | e report d e tableduCBl2, cpriaissassarés® d a
pr ®f ®r ant continuer 7 partir d s | 6®4e doou
tableau 3.5 montre ainsi gue | OAMTP devrai't
EEC,soit un niveau trés proche decetuor r espondant ~ un rel veme
des droits

Tableau 3.5 -Equilibre du systéme atteint en 2025 par recours
" Il dinstauration doéun*(B®) mi ni mum du t

Mesure Mesure Iconcréte (haussq Age .min.imal de taux
Convention | Scénario | globale| ,de !AM\TP par pl,elr) C'ble pour la
génération a partirde la| génération 1963 et
exante génération 1959) apres
1,8% |+0,3an 2,6 mois 63,1 ans
EEC 1,5% |+0,4an 2,7 mois 63,1 ans
1,3% + 0,4 an 2,7 mois 63,1 ans
1,0% |+0,4an 2,9 mois 63,2 ans
1,8% |+ 0,7 an 5,4 mois 64,2 ans
1,5% |+0,7 an 5,5 mois 64,3 ans
Tee 1,3% [+ 0,7 an 5,5 mois 64,3 ans
1,0% |+0,8an 5,6 mois 64,3 ans
1,8% |+0,5an 3,4 mois 63,4 ans
1,5% |+0,5an 3,5 mois 63,4 ans
EPR 1,3% |+0,5an 3,5 mois 63,5 ans
1,0% |+0,5an 3,6 mois 63,5 ans

Lecture : équilibrerle solde 2025 (convention EEC)pde scénario 1,.3% n®cessi ter ait une ha

minimum du taux plein de 2riois par génération a partirde lagénératibr® 59 et jusqu®¥%3 | a g ®
comprise, laquelle serait soumise & un AMTP de &B8gl

*L6 ©ge mini mum du taux padhein est fix® initial ement = ¢
Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.

Source:calcusS& OR, ~ partir dbéanalyses de | a DREES et de | ¢
“YLOAMTPi ®t” f62 ans initialement, ~ | dexception des r

catégories actives (57 ans). Il augmente sur ces catégories a un méme rythme au fil des générations.
“ Dans la simulation, les assurés liquidant une persien décote hors AMTP maintiennent ce comportement
de départ a la retraite avec AMTP.
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e)Cr ®ation dbéun ©ge mini mal du t auxd 6mlneniun ad a
de la décote

La mise en place déun AMTP pourrait °tre as:
|l a d®cote (AAD), ce qui di minuerait progres:
| 6obtenti on du t aux p | ADi deviendraient égaans ce® BgesA MT P
correspondraient alors un age pivot de référence pour le calcul des décotes et surcotes, hors de
tout concept dé& dud@ge do@sswermnecree des dr oi
i nchang®. L 6 a b a insuatomdenld déabte perm@t@aif @ cedaina assures,
notamment ceux a carriere courte, de partir a la retraite plus précocement sans baisse de
pension ou avec une baisse limitée.

L6objectif do®quilibre financieerhaarss202% 4 é&r
plus forte que <celle illustr®e par l a mise
suppl ®mentaire | i® ° |l a baisse de | 6AAD. L
convention EEC et pour le scénario %3il faudrait, par générato n , une hausse d
de 3,1 mois associ®e ° une baisse de | 6AAD d
retraite en 2025. L6OO©ge minamumetdel d @auex @¢a &n

la décote de 65,@ns pour la génération 3.

46 Ce serait le cas, aprés une montée en charge entre la génération 1959 et 1la génération 1963, si la hausse de
| 6AMTP et | a baisse de | GaAgéridratoe F Oo0©@©geapi vgt hsner det 6ah
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Tableau 3.6 - Equilibre du systéme atteint en 2025 par recours
" Il dinstauration doéun* () mi ni mum du t

associ® " | bavanc®e de | 6©ge dbéannul at
Mesure concrete (hausse de
. L Mesure globale | 'AMTP et baisse de I'AAD, AMTP et AAD pour la
Convention Scénario o o o
ex ante par génération, générations génération 1963
1959 et plus)
1,8% + 0,3 an 3,0 mois / 3,0 mois 63,2 ans / 65,8 ans
EEC -7 +04an | 30mois/30mois | 633ans/657ans
1,3% +0,4 an 3,1 mois / 3,1 mois 63,3 ans / 65,7 ans
1,0% +0,4 an 3,3 mois / 3,3 mois 63,4 ans / 65,6 ans
1,8% +0,7 an 6,1 mois / 5,9 mois 64,6 ans / 64,6 ans
TooH 1,5% +0,7 an 6,2 mois / 5,8 mois 64,6 ans / 64,6 ans
1,3% +0,7 an 6,2 mois / 5,8 mois 64,6 ans / 64,6 ans
1,0% +0,8 an 6,3 mois / 5,7 mois 64,6 ans / 64,6 ans
e 8% L *05an | .39 mois/39mois |  636ans/654ans
EPR 1,5% +0,5an 3,9 mois / 3,9 mois 63,6 ans / 65,4 ans
3% L *05an | ...40mois/40mois |  637ans/653ans
1,0% +0,5an 4,1 mois / 4,1 mois 63,7 ans / 65,3 ans

Lecture : équibrer le solde 2025 (convention EEC) pour le scénario%,8orrespondrait a une hausse de
| 6 AMTP mibe s3 .1 une bai s spargéhératibni@ paktiDde @ génératidnd B ot et

la générationl963 comprise, laquelle serait soumisarBAMTP de 63,3ns et un AAD de 65,6 ans.

*L6 ©ge mini mum du taux pdnein est fix® initialement =~ ¢
*La simulation de | a DREES a ® ® men®e en sp®cifiant

j us gut

de | 6 AAD. Dans | e CCaides lbsinsl da finanoemene sorit plus levds que dans les deux
autres conventions, |l es ®volutions des deux bornes d:¢
serait i nf®rieur " I 6 AMTP. La combilh@&AADsymédigue hausse
aboutissait © la fois “ un ©ge pivot. pour |l a g®n®r at.
Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.

Source : calculs S& OR, partir dbéanalyses de | a DREES et de |

2.2 Baisser la pensiorrelative : illustration par une mesure concréte

Le tableau ¥ montre que |l a baisse de | a pension |
sd6®chel onner e npbimtsepout petimettpeaun @quilibre finangier én 20R5.

titre indicatif, la mesureconcrete présentée ici consiste en une moindre indexation des
pensions déja liquidées entre 2021 et 2025.

Le syst me de retraite serait ®quilibr® en
liquidées del,1% par an entre 202H swd AROLrbe &ratniss d adm
avec | a convent prévae, yecBnipris taba@étam tompariseientre 194 et

1,75%, cette indexation correspondrait "’ une
période 20242025.

Dans la conventio TCC et dans le scénaridA, |l a recherche de | 6®qui
seule mesure doéindexati on und mdexatoe plus istictels | i q u
05% par an, soit une per i,2% dadague @mméeventrie ROtld 6 a ¢ h a
2025.
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Tableau3.7-£qui | i bre du syst me atteint en
pensions liquidées
. Pension nette er
o Pension nette en
Revalorisation 2025 des
) L Mesure globale 2025 (euros . .

Convention Scénario annuelle des présents/présentg
ex ante pensions liquidées cig(s)tantsz,okizse (euros constants
en2018) | ase 100 en 2014

1,8% -1,1 pt +1,2 % 101,3 98,3

EEC 1,5% -1,1 pt +1,2 % 101,2 98,2

1,3% -1,2 pt +1,1 % 101,1 98,2

1,0% -1,2 pt +1,1 % 100,9 98,1

1,8% -2,3 pt +0,6 % 98,4 95,9

TCC 1,5% -2,3 pt +0,6 % 98,4 95,9

1,3% -2,4 pt +0,5 % 98,3 95,8

1,0% -2,4 pt +0,5 % 98,1 95,7

1,8% -1,5 pt +1,0 % 100,4 97,6

EPR 1,5% -1,5 pt +1,0 % 100,4 97,6

1,3% -1,5 pt +1,0 % 100,3 97,5

1,0% -1,6 pt +0,9 % 100,2 97,4

2025

Lecture : équilibrer le solde 2025 (convention EE@uple scénario 1,36 serait posible avec une mesure

déindexation des
Not e Les
Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.

Source : calculs S&OR, novembre 2019.

p &,1h% paman.s

l iqui d®es
hoes talacpobjétéssdnt da 3.9 em A021, 1,80 en 2022 et 1,7% ensduite.

s e

ul e de

2.3 Augmenter les taux de cotisation : illustration par une mesure concrete

Dans | e cas doéun

recour s

aux co

ti sat.i

ons

revenus est strictement égal, par construction, au levier expringleldableau 3.1. Afin

déatteindre un

®q ui | i hdaas lefscénaaianleBietdar congentior2 0 2 5

EEC, environ 0,7point de cotisation supplémentairee taux de cotisation tous régimes
do®qui |l iibfme gser didtgRdrde sde e2B nus
24,9% a législation inchangé&n supposant que la hausse des taux de cotisation porte sur la

part salari al e

seul

e, | e

et 2025, contr&,1% a législation inchangeée.

dboact

pouvoi r4%entaedld t
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Tableau 3.8 - Equilibre du systéme atteint en 2025 par hausse des cotisations

Mesure concréete (hausse| Salaire net en 2025
Convention Scénario des taux de cotisation d'ici] (euros constants,
2025) base 100 en 2018
___________________ 18% ... *07pt | 1066
1,5% +0,7 pt 106,5
e Lav T o T 06
1,0% +0,8 pt 106,2
1,8% +1,4 pt 105,8
1,5% +1,5 pt 105,6
T e | waspe | aose
1,0% +1,5 pt 105,4
___________________ 5% | +09pt | 1062
1,0% +1,0 pt 106,0

Lecture : équilibrer le solde 2025 (convention EE@uple scénario 1,36 serait possible ac une hausse du
taux de cotisation de 0,7 point doéici 2025.

Champ : soldes tous régimes de retraite et FSV.

Source : calculs S&OR, novembre 2019.

Les hausses de cotisation ne doivent pas nécessairement étre lues comme une hausse globale
des prélévemestobligatoires i sbagit (comme ®voqu® dans
substituer ) une baisse de ressources prov:
CNAF, régimes de fonctionnaires) qui dégagerdet factod e s mar ges de ma
financiéres supplémentaires. La hausse des cotisations résulterait dans cette perspective
davantage doébune r®all ocation des ressources
systeme qui restent stables en regard du PIB.

€ | 6i mage de | a mesiuornes ,d 0lio6n®lgeuxi atiiborne dfeisn apnecn s
taux de cotisation a ici été obtenu isolément de ses possibles interactions sur le montant des
pensions, voire sur | 06©ge de |l a retraite. O
régimes fonctionna par points peut engendrer une hausse des pensions (sauf a augmenter le
taux doéappel ou Il a valeur dbéacquisition du p
effet devrait cependant rester mineur.
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3. Les simulations présentées doivent étre appré@s au regard de plusieurs précautions
méthodologiques

Les résultats présentésdmssus doivent étre interprétés avec prudence. Le calcul simple des
ajustements nécessaires sur les leviers présente en effet plusieurs limites. En premier lieu, seul
| 6 ®lyeudu bysteme de retraite est considéré dans le calcul. Ainsi, les gains sur les finances

publiques | i ®s au suppl ®ment doempl oi des ac
contraire | es co%ts | i ®s au alidté chdmage, étc)d o aut
pour | es assur®s hors de | 6empl oi ne sont p

mesures do®guexantenreaggear@waliu®epsas | Ge®gffets | | br e
possibles des ajustements sur la croissaince e 6 eeffgpsld@biouclage macroéconomique).

3.1 Effets sur les autres dispositifs sociaux (invalidité, chémagminima sociaux)

Les divers champs de la protection sociatesques vieillesse, chbmage, maladie, invalidité,
pauvreté, exclusiofi sont I®s . Outre | 6i mpact financ-i er su
mémes, les mesuréventuelles peuvent avoir des conséquences hors du systeme de retraite.
D6un lcelst ®@ssur ®s qui se maintiennent en empl
la retrat e continuent de <cotiser pour | 6ensembl
| 6ensemble des comptes publics. Une bai sse
également avoir des effets similaires, les assurés étant davantage incités a attendie a

partir a la retraite pour obtenir le niveau de pension souhaité.

Au contraire, un rel vement Q@®ventbwaleungpart 6 ©
durée de perception plus longue des allocations (chdmage, invatiditéhnasociaux) verses

aux assur ®s qui sont hors de O0labuetnpek apsaréstt q Ui
dans | 6obligation dbéattendre avant de parti
conserver leur emploi sont susceptibles de rentrer dansspesitis’.

3.2 Effets de bouclage macroéconomiques et impact sur le calibrage des mesures

Au-dela de leurs effets directs sur les comptes sociaux, les mesures portant sur les leviers de

l 6®quilibre financier du syst me varidides r et r &
macroéconomiques telles que le PIB ou le taux de chdmage. Ces effets et leur temporalité
sont di ff®rents selon | e Il evier sollicit®
macr o®conomi que de | ong t er leeévatubtions préesgnges. ®t ®

Les ®tudes r®alis®es montrent ainsi gudune |
amoindriraert le revenu disponible, a court terme en cas de hausse des cotisations salariales

ou a noyen terme si la hausse conceres cotisations employeurs. Cette baisse du revenu
engendrerait une chute de | a consommati on, (

47 \/oir le dossierde la séance du COR du 19 octobre 2016.
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la nouvelle demande de biens ou de services. Le chdmage pourrait augmenter Iégérement. Les
gains effectifs denesure de ce type seraient donc inférieurs a ceux espeageavec un

cal cul m®cani que. €& terme, cependant, | a mod
et aux salaires en vigueur avant | aalemesur e.
un choc dbéoffre de travail, conduirait, guar
premier temps qui se r®sorberait © plus ou n
mis en Tuvre et de | a si teuGetteihausse peat édalén®@oto n o m
d®pendre du taux dobéempl oi des seniors et des

A plus long terme, les études disponibles réalisées sur modeéles macroéconomiques ont des
conclusions équivalentes, mais dont la temporaété gifférer. Elles montrent en particulier

gue seul un recul de | 6©ge de d®part ) | a
niveau du PIB par augmentation de la population en emplet améliorerait les comptes

publics mais du pempsddenl|l oesukrs des assur®
plus ®l ev®s que le rMecul de | 6©ge serait i mp
Au-del ™ des effets strictement ®conomiques, u
i nt®grer | 6i mpact slahenétrepsychiqacpetla sartégs seasdagge.i t i Vv
Les études en ce domaine ne sont pas encore pleinement conclusives mais suggérent des
effets diff®renci ®s selon | e niveau dobé®ducat

“8\/oir le dossierde laséance du COR du 17 octobre 20109.
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Chapitre2.Les ef fets doun r éhbrfalagamate gour beassurés©ge de

Les mesures présentées dans le chapitre 1 de cette partie sont des ordres de grandeurs

financiers agr ®g®s. Ce chapitre sobdattache, (
décrites précédemment pour les adsten les distinguant notamment selon leur genre et leur
gradientsocial di stri buti on dans | 6®chell e des r ®mun

sur le marché du travail a la liquidation, durée de carriére, etc.).

Léanal yse pr @senth®d fir®e.n®Peoutr gela, il aur ai
microsimulation qui permet dei mul er une rr ®f orme sur un ®ch
dében ®tudier | es effets en prenant en compt

modé e nbéest pas disponible au sein du secr ®t
donc des effets anticipésont | a p axddla®e 202506 ®t e n d

Trois dimensions sont ici étudiées. La premiére dimension correspond a la durée passée a la

retraie’®et d®pend donc de | 6©ge de d®part ~ la r
moyenne tous r®gimes relative au SMPT. Les n
le montant des pensions a la liquidatea | e r ec ul de labOré@rgite qud e d ®¢

engendre une modification des droits a retraite accumulés et des conditions de liquidation.
Ces deux dimensions donnent cependant chacu

r ®f or mes. Cbest pour quoi me Himeasion mwespondantoartep | ®t G
pension relative (déflatée du SMPT) cumulée sur cycle de vie. Cet indicateur donne une
vision plus globale de | 6ensemble des pensio

rendre compte a la fois des variationslaelurée passée a la retraite et des variations de
pension relative.

Ces angles dbéanalyse restent cependant part
situation financiere des individus et ne visent pas a estimer l€treque les assurés retit

de leur période de retraitRaisonner en termes de biétre supposerait de pouvoir prendre en
compte |l a satisfaction ou | o6utilit® produite
le temps libre.

En outre, ainsi que cela a été rappelésdke chapitre 1, les modélisations des effets des
mesur es vi sant ) un recul de | 6 ©ge de | a
comportements actuels de départ a la retraite, a savoir une recherche du taux plein pour la
majorité des individus alors @&me que ces comportements pourraient étre modifiés par les
changements des conditions de liquidation.

“9En toute rigueur, dans la mesure ou les résultats sont présentés selon le gradient social, il faudrait tenir compte
de |l a mortalit® diff®rentielle. Cette absenssamt de pri
dé®carts par rapport © une situation de r ®f ®r ence.
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Quelle que soit la mesure envisagée, la pension cumulée sur cycle de vie serait en moyenne
moins élevée : la baisse de la durée de retraite liée &unte de | 6 ©ge de d®par
serait pas compenseée par la hausse de la pension moyenne (les assurés restant plus longtemps
sur le marché du travail). Les assurés ayant les pensions les plus élevées et les plus longues

carrieres seraient plus péna s ®s que | es autres assur ®s par
plus souvent au taux plein d s | 6©ge dbébouver
les assurés ayant les carriéres les plus courtes et les plus faibles pensions sertechphis

par | a mesure concernant | a dur ®e dbéassuranc

baisse de leur coefficient de proratisation. Ces assurés seraient en revanche gagnants a une
mesure 0% | O6instauration douwrc c@gng arginM®iemu i ud e

| 6 AAD puisquodils pourraient | iquider | eur pe
lLes effets des mesures do©ge sur | a dur ®e d
Avec un recul de | 6©ge de | a r aniqguemerttmgins | a du
®l ev®e qubdavec | a | ®gislation actuell e. L6 a
sbatt®nuerait au fil des g®n®r ations compt e
retraite.

Les femmes nées apres le milieudeskaans 196 0 qu i ont des dur ®es
gue | es hommes en raison de | 6am®lioration

ddbassurance pour enfants partiraient pl us s
homologues masculinsli&s devraient étre en conséquence plus touchées par les mesures de

rel vement de | 6 ©ge débouverture des droits
ddbassurance requise pour | e taux plein) et
passée a la retite que parlamesulu r ®e q u i aurait plus doeff et
hommes.

Du point de vue du gradient social, les assurés a carriére courte, qui en général se situent dans

l e bas de | 6®chell e des r ®muuns®rsad u wenrst ed 6 advec
| 6©ge doébannul ation de | a d®cote pour |liquid
cons®cutive aux mesures visant ~ relever | 0
dur ®e ou | 6i nst aurda taix plein déviail ainsi @tge enoims iélaveenpoum

ces assurés que pour les autres. Dans le cas de la mesure AMTP+AAD, ces assurés devraient
m° me VoOiTr l eur dur ®e de retraite augmenter
retrait e.lesassuréd aux careiares lngues et aux revenus plus élevagroui
partent ° |l a retraite au taux plein, devr ai
nouvel ©ge du taux plein et/ ou I a noavelle
retraite dans | es m°mes conditions et wverrai
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2Les effets des mesures do6©ge sur | a pension

En contrepartie de moins de temps passé a la retraite, le fait de rester plus longtemps sur le
marché du traail pour les assurés se traduirait, en moyenne, par des pensions plus élevées au
moment de la liquidation.

De fa-on g®n®r al e, |l e d®cal age de | 60©ge inc
assurés encore en emploi) ou dans les dispositifs sothdmage, invalidité, maladie,
notamment), qui permettrait dans certains cas une acquisition de points supplémentaires
(essentiellement les régimes complémentaires) et, de meilleures conditions de liquidation
dans les régimes en annuités (essentiellefesrégimes de base)a une hausse du taux de
proratisation, voire du salaire de référence et une baisse de la décote.

Les effets des mesures selon le genre devraient étre relativement homogenes #is yeut
effet a la hausse plus marquée posrflanmes en cas de mesures portant sur les ages légaux
et inversement pour | a mesure concernant | a

Les différences seraient plus marquées selon le gradient social. La pension des assurés ayant

|l es dur ®es dob6as s utespeasens lee moing dleuéss déveait &rk stable e t
dans | e cas des mesures do6O©ge seul ( AOD et
continueraient a partir a la retraiteGA A D . Dans | e aréesoudbda mesare me s u I
AOD+Durée, ces assuréser r ai ent l eur pension di minuer
proratisation plus faible. Dans le cas de la mesure AMTP+AAD, les assurés partant a la
retraite entre | 6ancien et l e nouvel AAD poc
rai sonitcdure moefficient de proratisation sbo
AAD.

De | 6autre c*'t® de Il a distribution, | es ass
élevées et ceux ayant les plus longues carrieres (qui sont souvent les n@mesen le
plus souvent prolonger leur carriére pour continuer a partir au taux plein et acquérir ainsi des

droits suppl ®mentaires. L eCependgntelans le cas desu g me n
mesures visant a instaurer un age minimum du taux plemdav ou sans bai sse
certains de ces assur ®s qui b®&n®f i ci ent dans

diminuer, voire disparaitre. Les pensions de ces assurés seraient donc moins élevées que dans
la législation actuelle.

3.Leseffetsdt es mesures do©ge sur | a pension cumul @

Les effets globaux sur la pension cumulée sur le cycle del@ep endr ai ent de |
relative des effets liésla hausse de la pension relative pergude ceux liés la perte dda
duréepassée a la retraite. Cependades,effets négati potentielss 6 a t t e®traw fé dea i
g®n®r ations avec | 6augmentation de | a dur ®e
doesp®rance de vVvi e.
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En cas de mesures do omes et(led GsBurége avec Aldd pdripdes dé e s
mal adi e et ayant |l es plus longues carri res
retraite serait maximale) seraient les plus touchés. Les assurés du bas de la distribution (qui
auraientcependanplus sowent une pension inchangée) seraient moins perdants avec ce type

de mesure que ceux du haut de la distribution.

Avec la mesure Durée, les assurés liquidant au taux plein par la durée seraient perdants en
rai son doéune pl us;les asurbslliguidahiu r ®éFas@oirtaeuréeai t e
requise pour letaux plemmer ai ent ®gal ement perdantligedu f ai
a un moindre de coefficient de proratisation
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Annexe 1. Les résultats des principaux régimes

Cette annexe d®taille |l es r®sultats des quat
(CNAV+FSV, AGIRGARRCO, régime de retraite des fonctioneag de | 6 £t at et (
selon une présentation et des concepts harmonisés pour tous les régimes.

Le chapitre 1 rappelle | es r®gimes de retra
détaille le champ, les concepts et les conventions retenuseruefient une présentation
harmonisée des résultats par régime.

Le chapitre 2 précise pour chaque régime, apres un rappel de ses principales caractéristiques,
les perspectives financierés dépenses, ressources, soldes financiers et, le cas échéant,
réseves.
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Chapitre 1. Le champ, les concepts et les conventions retenus

Le Secrétariat général du COR @30 R) assure |l e pilotage et (I
| 6exercice de projections. Léexercice impl i

qui effectuent les projections pour leur(s) régime(s) et partagent leur expertise spécifique. Il
requiert également une coordination avec les administrations, notamment la Direction du
Budget, la Direction générale du Trésor et la Direction de la Séaadi@le (DSS) pour
articuler les projections de moyen terme avec les dernieres prévisions pluriannuelles du
gouvernement.

1. Les r®gimes de retraite ayant particip®
Le présent exercice, dans le prolongement des travaux copduit le rapport annuel de juin
2019, néa i mpliqu® qgque | es r®gimes | es plu
également en compte le Fonds de solidarité vieillesse (FSV) dont les comptes sont projetés

par la DSS.

11 Régimes de salariés du sectptivé et de contractuels du secteur pubtiaisse nationale

ddbassurance vieillesse (CNAV) et r ®g-i me co
ARRCO)
T Régimes de fonctionnaires f oncti on publ i que dof£t at ( F

hospitaliere et territgale (CNRACL)

€ partir déun <cahier GEOR, las hégimeap eopt préckded awxr ® p
projections de leurs dépenses et de leurs ressources, a partir de leur propre modele, ce qui
rend possible une présentation des perspectives financiéne® ngar régime sur la période
20192030.

2. Une présentation harmonisée des résultats par régime

La présentation des résultats par régime a été harmonisée pour en faciliter la lecture, selon un
méme plan en trois parties composées de graphiques ké diba la numérotation identiques
présentant les principales évolutions projetées.

Les montants financiers sont exprimés en euros 2018, ce qui fournit des évolutions en termes
réels, ainsi qu'en pourcentage du PIB, pour fixer des ordres de grandéugnperaux
différents horizons de projection. En effet, la valeur du PIB difféere a terme d'un scénario a
l'autre: un milliard d'euros en 2030 n'a pas | e
en 2018.
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Dans chaque section du chapitre 2 de cette anifexrrespondant a la présentation des
r®sul tats doébun r ®gi me), quatre points sont s
0. Présentation du régime de retraite

1. Evolution des dépenses

2. Evolution des ressources

3. Evolution des soldes financiers (et des résergesd échéant)

2.1 Présentation du régime de retraite

Léintroducti on pr ®sente succinctement | es ¢
la réglementation appliquée a chaque régime en soulignant les évolutions récentes les plus
marquantes, achant que les projections sont réalisées « a législation inchangée ». Les
projections de novembre 2019 prennent néanmoins en compte les dispositions du PLFSS pour
2020.

2.2 Evolution des dépenses

Les effectifs de retraités sont projetés par chaque géggm prenant en compte les effectifs
passés de cotisants, les comportements de départ a la retraite (qui déterminent I'dge moyen de
départ a la retraite) et les hypothéses de mortalité propres au régime.

Les projections relatives a la masse des pensiersoit direct, ainsi qu'aux dépenses totales

sont également distinguées dans cette partie. A la masse des pensions de droit direct, les
dépenses totales ajoutent la masse des pensions de droit dérivé au titre des conjoints décédeés,
les dépenses de gestn et ddacti on soci al e, ai nsi g u e
démographique pour les régimes qui en versent.

2.3 Evolution des ressources

La projection des effectifs totaux de coti s:
cel | e d eotal) lagechepest mentique dans les quatre scénarios puisque les évolutions
de population active et la chronique de taux de chdomage (7 % a terme) sont les mémes.

Les effectifs de cotisants de chaque régime sont également identiques dans les quatre
scéemr i os. Par rapport aux ®volutions g®n®r al
cotisants de certains régimes, notamment ceux de la fonction publique, peut suivre des
dynamiques spécifiques, -@ela des hypothéses de court terme retenues dans édm=dta

CCss.

Les ressources (hors produits financiers) distinguent en particulier la masse des cotisations,
les contributions d'équilibre, les transferts de compensation démographique pour les régimes
qui en regoivent, ou encore les impots et taxesE$e(ITAF).

Les contributions doé®quilibre vers®es par I

effet, en projection, les ressources du systeme de retraitéefacetiori le solde, sont trés
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largement conventionnel®ans le régime de la fonotin publ i que de | 6£t ¢
financier est assur® en dernier ressort par
Afin dbéavoir une vVvision comparable de ce r®
ressources sont présentées selos tonventions comptables : la convention TCQufdaux

de cotisation constantprésentée depuis le premier exercice du COR , consistant a figer les

taux de <cotisation de | 0£t at en tant guobem,
spéciaux a leur deier niveau constaté (ici 2018) ; la convention E@Ruilibre permanent
desrégimesg onsi stant ~ | es ®quilibrer chaque ann

constant) consistant a stabiliser a sa valeur de 2018 la part des ressources affeetees
régimes dans le PIB (voir discussion en premiere partie du rapport).

2.4 Evolution des soldes financiers

La quatrieme partie est consacrée aux projections du solde technique et du solde élargi, et des
réserves pour les régimes qui en disposent.

Le solde technique correspond a la différence entre la masse des ressources (hors transferts de
compensation et produits financiers) et la masse des pensions.

Le solde technique ne donne qudune Vvision p;
solde élargi, défini comme pour les précédents exercices du COR, a été calculé en ajoutant au

sol de technique | es transferts de compensat.
sociale. En revanche, ne sont pas pris en compte les charges et gnoaldiers générés
not amment par | 6exi stence de r®serves.
Léencadr® de | a page suivante r®capitule 1|e
solde techniqgue et | e solde ® argi puis de p
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Définition du solde technique

Masse des cotisations

+ Contribution doé®quilibre
+ Imp6ts et taxes affectés

+ Autres ressourcés

- Masse des pensions

= Solde technique
Définition du solde élargi

Masse des cotisations

+ Contribution doéo®quilibre

+ Imp6ts et taxes affectés

+ Transferts de compensation pour les régimes qui en recoivent
+ Solde des autres transferts avec les autres réffimes

+ Autres ressources

- Masse des pensions

- Transferts de compensation pour les régimes qui en versent
-D®penses de apsecsidle on et doboact.i

= Solde élargi
Passage du solde technique au solde élargi

Solde technique

+/- Contributiond 6 ® qui | i br e

+ Transferts de compensation pour les régimes qui en recoivent

- Transferts de compensation pour les régimes qui en versent

+ Solde deswtrestransferts avec les autres régirffés

-D®penses de gestion et dobéaction sociale

= Solde élargi

WcCcotisations a
|

itre de | 6AVPF p
@Au titre de de |

our | a CNAV, tran
a d®centralisation,

Enfin, la thématique de la pérennité financiére peut étre appréciée non seulement de maniere
statique (étude des excédents ou des besoins de financement année aprés année) mais aussi
dynamique, avec la problématique de la dette et des réserves. Par egemigre face aux

acoups conjoncturels et au vieillissement démographique, le régime AGRRCTO

accumule des réserves financiéres les années ou son solde est excédentaire et les utilise pour
couvrir un solde n®gati f endeitantent.eCes réservesRfens s ar
| 6obj et dédune pr®sentati orRAREGONns | a fiche spe@®
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Chapitre 2. Les résultats régime par régime

Dans ce chapitre, chaque section est compos(/
réggimeayantar t i ci p® ° | 6exercice de projection. L

I. Le régime de retraite de base des salariés du privé et detut@ines de la fonction

publique (CNAV) aprés retraitement des transferts entre la CNAV ebrids de solidété

vieillesse (FSV)

Il. Le régime de retraite complémentaire des salariés du privé AGRRCO

1 I Le r®gime de retraite des fonctionnaire
IV. Le régime de retraite des agents des collectivités locales (CNRACL)
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1. Le régime de retraite de bae des salariés du privé et des nditulaires de la fonction
publique et des artisans et commercants (CNAV) et I&onds de solidarité vieillesse
(FSV)

La population couverte par le régime général (CNAV) est composée des salariés du secteur
privé, ainsi gie des artisans et des commercgants depuis la suppression du régime social des
indépendants au®ljanvier 2018. Le régime a couvert héillions de cotisants et versé des
pensionsal3mi | | i ons de retrait®s, en moyenne, Sul

Les grandes liges de dépenses et de ressources de la CNAV et du FSV regroupés sont

présentées dans cette fiche, apres neutralisation des transferts internes aux deux institutions,

c 6 é-dire des ressources apportées par le FSV a la CNAV au titre de

- la prise en chae forfaitaire des cotisations de retraite, pour la validation des périodes non
travaillées (chdbmage, arréts de travail, formation professionnelle des chémeurs, contrats
doapprenti ssage, p®riode civique)

- la prise en charge de prestations telles que llesaions du minimum vieillesse aux
personnes agées. Le FSV ne financera plus, méme partiellement, la charge liée au
versement du minimum contributif (MICO) apres 2019.

La CNAV aversé,en2018,126i | | i ards dobéeuros de p#eaest ati or
dépenses du systéeme de retraite francais é5Jéd PIB. La pension mensuelle moyenne de

droit direct servid i n 2018 ®t ali(1057d16 eprowirr dres64pdensi ons ¢
de carrieres completes). Ces pensions sont complétées padesilautres régimes de base si

|l 6assur® a ®t ® polycotisant, ai nsARR@QQuoas par |
IRCANTEC), pour une pension moyenne servie aux assurés dont la CNAV a été le seul
r®gi me de b aedé §B®le npvoi urreénksetsnplétes)riin 2017

1.1 Evolution des dépenses de la CNAV et du FSV

Les dépenses totales de la CNAV et du R8WYgresseraientntre 2010 et 2030 en euros
constants, passant del4l a 169mi | | i ar d2018 defoe urr @usx de croissance
relativement constant. Ces dépenses atteindraiéntdé PIB en 2030. Leur part dans le PIB

bai sse entre 2015 et 2017 en raison doéun ef
fortement sur cette p®riode, pui satomduRalr t |
débune revalorisation des pensions plus ®l| ev
legal.

Les dépenses en euros constants se montrent tres peu sensibles au scénario économique retenu

| 6hori zon envi sagdReux O0sRc®mrar ieons 2/0e3s0 pelnutsr e®
60mi I I i ons ddeur os 2018. En points de Pl B,
essentiell ement | i @dslire aux diftB®misonineanxadu ePIBrqui sec 6 e s t
différencient a partir de 2024.

0« Les retraités et les retraitesDREES (édition 2019), p. 62.
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Figure A.1.17 Dépenses de retraite de la CNAV et du FSV

Figure A.1.1.ai Dépenses totales en milliards Figure A.1.1.b7 Dépenses totales en % du PIB
ddeuros 2018
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Sources : CNAV, projections COR novembre 2019.

1.2 Evolution des ressources de la GV et du FSV

Les ressources de la CNAV et du FSV ont augmenté régulierement depuis 2010 et

continueraient ° | e faire ensuite sur un ryt
2018 des ressources en poi nt dionsldes nesaBriés ®s ul t
suite 7 I 6int®gration du RSI T 1 a el@CndigoN , ava

d én ralentissement des ressources du FSV a partir de 2019 (réaffectation de certaines
ressources et dotations aux provisions supplémentaires)
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Figure A.1.27 Ressources de la CNAV et du FSYtoutes conventions)

Figure A.1.2.ai Ressources totales en milliards Figure A.1.2.b7 Ressources totales en % du PIB
débeuros 2018
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Sources : CNAYV, projections COR novembre 2019.

1.3 Evolution du ©lde de la CNAV et du FSV

Un premier niveau de solde, dit technique, présente les différences entre prestations vieillesse

et ressources du r®gime (y compris |l a pris
chémage). La dénominationtechnique» renvoie ¢ i - une Vvision centr(
retraite d-adirel|@&giestations serdies sttles ressources correspondantes a ces
charges du seul régime. Les soldes techniqeemt présentés pour la CNAV setilet ne

sont pas modifiés par la contem adoptée, de sorte que les soldes au sens du taux de
cotisation constant (TCC), de | 6effort de 16
régimes (EPR) sont égaux’iti

Quaodi l soit sp®cifi® en euros hBCNA sauleseain % du
en excédent sur la période allant de 2010 a 2024. Le point 2017 apparaitrait comme un point
haut, |l e sol de technigue d®croi ssant ensuite

économique le plus dégradé,2% du PIB en 280.

L pour les définitions des soldes technique et élargi, voir le chapitre 1 de la présentepayesée,

2 Le FSV ne sert pas dagstations et son solde technique est égal a ses ressources, de sorte que son solde
techniqgue nda pas de sens ici

*3Voir encadré page®pour une explication détaillée des conventions de présentation des soldes.
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Figure A.1.371 Solde technique de la CNA\{toutes conventions)

Figure A.1.3.ai Solde technique en milliards Figure A.1.3.bT Solde technique en % du PIB
débeuros 2018
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Sources : CNAYV, projections COR novembre 2019.

Le sol de ®| a&CHAV+RSYE, qui cbrepneaddes transferts de compensation de la
CNAV ° destination des autres r®gi mes et | 6
toujours déficitaire (voir figure A.1.4). Il aurait atteint un point haut sur la période étudiée en

2017 avec un déficit limité armi | | i a r 2018d®M04% duoP$B). A compter de cette

date, le solde élargi se dégraderait pour revenir en 2030 au niveau observé en 2011 ou 2013
selon le scénario économiquentre-7,5 et-11mi | | i ar ds dsdsitunadéfictc onst ;
compris entre 0,26t 039 point de PIB.
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Figure A.1.471 Solde élargi de la CNAV et du FS\{toutes conventions)

Figure Al4ai Sol de ®I| argi en Figure A.1.4.bi Solde élargi en % du PIB
2018
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Sources : CNAV, piections COR novembre 2019.
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2. Le régime de retraite complémentaire des salariés du privé (AGIRBRRCO)

Outre leur affiliation a la CNAV ou a la MSA salariés (régimes de base), les salariés du
secteur priv® s-ARRCO &dgime compiadentaire). Cérégtne 8Cné de

la fusion des régimes AGIRC et ARRCO dlijlanvi er 20189. Léassiett
regime AGIRGARRCO comporte deux tranche$a tranche 1 limitée a un plafond de la

Sécurité Socialet la tranche 2 comprise entre urheit plafonds de la Sécurité sociale.

A chaque tranche, correspond un taux de cotisation contractuel, fixé &o6pQrr la

tranchel, et a 1®6 pour la tranche 2. Le taux contractuel détermine le nombre de points
ouvrant droit & pension. Il est majoréap un t aux d éoaepielé I jdnviex ® - 1
2019. La diff® rence entre | e taux appel ® et
mais contribue au financement du régime. Le régime est également financé par une
contri but i généraddl®qsurilaltranbhe & et 2,70 sur la tranche 2) et par une
contribution doé®quilibre technique acquitt ®ce
plafond de sécurité sociale et égale a9B35s ur | 6 ensembl e dwndsal ai r «
Ces deux cotisations ne générent pas de dtoits

Taux de cotisation Tranche 1 Tranche 2
(sous 1 PSS) (entre 1 et 8 PSS)
Cotisation 7,87% 21,59%
Contribution doéo®quili br ¢ 2,15% 2,70%
Contribution dé®quil i br ¢ 0,35% (entre0 et8 PSS)

Les droits acquis auprés du régime AGHRRRCO sont exprimés en points. Les cotisations
(hors pourcentage doappel) acquitt®es par |
val eur dobdachat du point ( V AU) morent dg dépatt a Bi n s i
retraite, l es points accumul ®s au fil de | a
(notée VP), pour déterminer la pension annuelle égale au total des points accumulés
multipliés par la valeur du point.

Au 1° novembre 2019, les paramétres du régime AGIRRRCO ont les valeurs suivantes :

VA = 17,0571 euros (17,3982 euros &ljdnvier 2020) et VP = 1,2714 euro

Le rendement affich® du r ®gi me (qui expri me
annuelle) est d8,75% (r apport entre | a valeur du point

taux doappel ).

En 2018 et en moyenne annuelle, le régime comptait 18,8 millions de cotisants, 11,7 millions
de retraités de droit direct et 3 millions de retraités de droiwva@éra masse des dépenses

La mise dena suppressien du CICE (décidée en 2017) et sa transformation en allégement de
cotisations a compter df'j anvi er 2019 se traduit p a4ARRICO damg I®gr at i o
calcul des allegements de charges et par la modification ou laessmm de certains dispositifs ciblés
déexon®rations. L-ARREOr sent popot ®gpoAGERENt compens®es
COR, juin 2019, p. 69).
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totales (hors charges financiéres) du régime représentai®#®%4 total des dépenses du
systéme de retraite.

L accord AGIRC-ARRCO du 10 mai 2019p r ®v o i t l es modal it ®s
parameétres sur la période 262@2 :

-la val eur doac hatanvieude ghaguenannéeRoormnie leesalairauannliel
des ressortissants du r ®gi me t el gubestim
- la valeur de service du point évolue dlifbvembre de chague année, commsalaire annue
moyen des ressortissants du r ®gi me esti m@

calcul ® de sorte qubéen pratiqgue | a val eul
consommati on hor s t alotacdes ppxone soit pas supéneure g ceke
sal aires, sans que | 6®cart entre | 06®volut

dépasse 0,2 point. En aucun cas pendant cette période la valeur de service du point ne pau
en valeur absolue.

Par aill eurs, | 6accord du 10 mai 2019 a ¢
relatif aux coefficients temporaires (coefficients de solidarité et coefficients majorants) deg
inciter les affiliés a différer le r d®part " |l a retraite, ain
deux niveaux de décision (stratégique et tactique).

Enconséquence,our | 6exercice de pr:ojection de n
-de 2019 °© 2030, |l a val eur sdléiramdyent est i n
- de 2019 a 2022 inclus, la valeur de service du point est indexée sur les prix prévisionn
tabac de | 6ann®e (sans pouydei2023 a 2080iinclhsedlle €
indexée sur la progression du salaire mayamorée d'un coefficiende soutenabilité fixé al,16%.

2.1 E£volution des-ARREPenses de | 6 AGI RC

Les effectifs dbéallocataires de droit direct
en 2030, soit une progression annuelle moyenned#.1Les effectifs de retraités de droit
dérivé connaitraient une progression beaucoup plus modesteé4+h3moyenne annuelle)
passant de 3 millions dobéall ocataires en 2018

En 2018, la masse des dépenses totales (hors charges éin  r e s ) du r ®gi me

827/mi I Il i ards dwd®Bos, soit 3,5
Ell e progresserait pour sO6®t aB3mirl |ldeanrdsurde e
constants (scénario%) et D2,6mi | | i ards doéeur os %x oinsztrdrmtog i (

2030. Rapportée au PIB, elle passerait &8&n 2030, avec une différenciation de moins de

0,1 point selon |l es sc®e@madeod 6aEARRED tudG)] RC a
10mai 2019 a amoindri la sensibilité des dépenses du régime a la areissarfixant les
param tres (valeur de service et dbéachat du
privé et non plus en référence aux prix.
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Figure A21iD®penses tot aARREO de | 6AGI RC

Figure A.2.1ai Dépenses totales en milliards Figure A.2.1b7 Dépenses totales en % du PIB
doée u0l8s
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Sources : AGIRARRCO, projections COR novembre 2019.

2.2 £volution des -ARREQGources de | 6AGI RC

Les effectifs de cotisants du régime AGHARRCO évolueraient de 18,9 millions en 2018 a

20,1 millions en 2030, soit une hausse moyenne annuelle d&,0¢ fait de la réduction
progressive du taux de chémage. Selon les hypothéses retenues pour la croissance du salaire
moyen par téte (SMPT), les cotisations totales augmenteraien¥eden2moyennannuelle

entre 2018 et 2030, avec un pic en 2019 |i®
de 125% a 127%.

Les ressources totales, hors produits financiers, du régime AGIRRCO s o6 ®l evai e
80,dmi | I i ards dbéeur os ndamr e2 M188 6e tetatltOeli,B6d rnailednt
en 2030 selon les scénarios, soit environ?3,6u PIB. La différenciation entre les scénarios

est |égérement plus marquée pour les ressources que pour les dépenses.
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Figure A22TRessour ces tRGARREOs(toutee comvénioBs)

Figure A.2.2ai Ressources totales en milliards Figure A.2.2bT Ressources totales en % du PIB
déeuros 2018
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Sources : AGIR&ARRCO, projections COR novembre 2019.

2.3 £volution d«ARRCOI de de | 6 AGI RC

Le solde tebniqué® du régime AGIRGARRCO qui a amorcé un redressement avec les
accords du 30 novembre 2015 et du 10 mai 2 C

montant de 0,4 milliard dbéeuros.

Jusqubden 2022, l a dynami que three soueenuretdesssldeme n t
technique pr®senterait un exc®defMtduRIRA2, 3 m
|l 6hori zon 2030, | :de sblde medtarait excédentaire rdans lessseénaiost

1,3% a 1,8% mais son niveau diminueraippur s 6 ®t abl ir dans une f o
O et 0,4 milliard doéeur os % é¢etaibappalaigesun Bge®n ar i
d®ficit d s 2029, de | 6ordre de 0,2 milliard

*5Voir la définition au chapitre 1 de la présente annexe, page 83.

98



Figure A231Sol de t ec hni gARBCOJteutes corvéntioRSE

Figure A.2.3ai Solde technique en milliards Figure A.2.3b7 Solde technique en % du PIB
débeuros 2018
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Sources : AGIRARRCO, projections COR novembre 2019.

Le solde élargf du régime AGIRGARRCO, avant utilisation des résery@sésenterait un

profil analogue au solde technique, avec des valeurs inférieures. Ainsi, le solde élargi resterait
exc®dentaire dans tous | es sc®narios jusquoe
valeurs légerement négatives (en@dD @ -1, 6 mi | | i ard dbédeur os cons:t
soit moins de 0,086 du PIB).

*\Voir la définitionau chapitre 1 de la présente annexe, page 83.
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Figure A2471 Sol de ®I| ar gARRG (tolites coBerRdDS)

Figure A24ai Sol de ®I| argi en Figure A.2.4b1 Solde élargi en % du PIB
2018

1 /
/
2 )
Jul /
s/
o N/

<

[an] o~ =t w [s4] [an] o~ =t w [a0] [an]
— — — — — [ o o o o o
[e] [e] [e] [e] [e] [e] [e] [e] [e] [e] (e ]
(o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (o]

1,8% 1,5% ——1,3% —1%

Souces : AGIRGARRCO, projections COR novembre 2019.

Le régime AGIRCARRCO accumule des réserves, qui génerent des produits financiers. Les
réserves, hors fonds de roulement mais y compris les produits financiers, sont utilisées pour
couvrir un solde élaig n®gat i f ; ) |l 6i nver se, un sol de
D6un montant de 64,1 mil%du®IB)dces résénesirestermient i n 2
positives sur toute la période de projection et se situeraient en 2030 dans une fourchette
comprise entre 67,2 (scénaridd) et 72,3 milliards &pfsoiiros c:
environ 2,5% du PIB et 8 mois de prestations.

Figure A25TR®s er ves dARRCOO AGI RC

Figure A25ai R®s erves en mil |l Figure A.2.5b7 Réseves en % du PIB

Sources : AGIRARRCO, projections COR novembre 2019.
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