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Etsinousnoustrompions de combat ? Depuis
plusieurs années, les débats sur la rémunéra-
tion se focalisent sur la redistribution des
fruits dela croissance, délaissant une réalité
plus brutale mais plus fondamentale : c'est
lacroissance elle-méme, ou plus précisément
la productivité, qui s'épuise. Et avec elle, la
promesse d'une hausse continue du pouvoir

d'achat.

Dans une économie ot lavaleur ajoutée par
heure travaillée progresse i peine, comment
espérer des hausses de salaire significatives,
autrement qu'en accroissant les charges qui
pésent sur les entreprises ?

Le malaise est profond. Les revenus ne stagnent pas
seulement au bas de échelle — ou la redistribution
joue tout de méme son role — ils stagnent aussi « au
milieu»: clest donc le cceur méme de la classe moyenne
qui doute. Elle doute que le travail paie encore. Elle
doute qu'une mobilisation supplémentaire — quelques
heures en plus, quelques années de plus — soit vrai-
ment récompensée. Elle doute, en somme, que leffort
soit encore la voie royale vers lamélioration de sa
condition.

Face a ce constat, I'heure n'est pas a la déploration
mais a l'action. Il faut agir, non pas a la marge, mais en
revisitant les fondements méme de notre pacte social.
Trois axes s'imposent.

D'abord, réduire le colt du travail en réorientant une
partie de la fiscalité vers d'autres assiettes.

La France affiche un record européen en matiére de
prélevements obligatoires sur le travail. Cela pese sur
lemploi, en particulier sur les emplois qualifiés, et freine

la progression des carrieres. Une bascule de 30 a 50
milliards d'euros de cotisations vers la TVA, par exemple,
créerait des centaines de milliers d'emplois en quelques
années, selon les modéles du Trésor. Ce n'est pas un
reméde miracle, mais un levier puissant pour restaurer
la compétitivité et récompenser le travail.

Ensuite, affronter lucidement la question du temps de
travail. Que ce soit par I'age de départ a la retraite ou
par la durée effective d'activité annuelle, la France
travaille moins que ses voisins. Et cela colte cher. Il ne
s'agit pas de faire travailler plus pour le plaisir, mais de
produire plus de richesses pour financer notre modele
social. La encore, les mesures existent : encourager
les fins de carriére actives, réformer les dispositifs de
carrieres longues ou de retraite progressive, rendre
lindemnisation du chémage moins attractive passé
60 ans.

Enfin, donner un nouvel horizon au systeme de retraite
enyintroduisant une dose de capitalisation. Le régime
par répartition a permis des progrées immenses. Mais
il atteint aujourd'hui ses limites : en raison de la démo-
graphie et de la faible productivité, son rendement est
érodé. Une part modeste mais croissante de nos co-
tisations pourrait étre orientée vers un fonds de capi-
talisation collectif, géré de fagon sire et transparente,
pour offrir a chacun la perspective d'une retraite plus
digne, sans peser davantage sur les actifs.

Ilya, dans chacun de ces chantiers, des débats légitimes.
Mais il y a surtout une responsabilité impérieuse : celle
de ne pas laisser slenraciner I'idée que le travail ne paie
plus. Clest au nom de cette ambition qu'il faut remettre
I'équation travail/rémunération au centre de notre
contratsodcial. La rente n'est pas un modéle durable. Le
travail, lui, reste la seule véritable promesse républicaine.

Pierre-André de Chalendar




Introduction

La problématique de la
rémunération et de l'or-
ganisation du travail
constitue un pilier central
des débats économiques
contemporains.

Dans un contexte de transi-
tions multiples — démogra-
phique, technologique,
budgétaire — elle cristallise
des attentes fortes en ma-
tiere de pouvoir d'achat, de
justice sociale et de compé-
titivité des entreprises.

Ce rapport, élaboré dans le
cadre du Front économique
lancé a l'initiative du MEDEF,
propose une synthese
structurée des travaux me-
nés depuis octobre 2024
par le groupe de travail
« Travailler et rémunérer »
animé par I'Institut de I'En-
treprise et Rexecode. Il ex-
plore quatre dimensions
interdépendantes : la rela-
tion entre quantité de tra-
vail et productivité, le co(t
du travail et son impact sur
lemploi, les mécanismes de
partage de la valeur ajou-
tée et les réformes néces-
saires du systéme de re-
traite.

En croisant les analyses is-
sues des différentes contri-
butions, une constante
émerge : limpératif de ré-
concilier performance éco-
nomique et équité sociale.

Les données recueillies
soulignent que les gains de
productivité des deux der-
nieres décennies se sont
considérablement affaiblis,
limitant la progression des
salaires, tandis que les
charges pesant sur le tra-
vail freinent l'emploi.

Le présent document
s'inscrit dans

une logique

de rééquilibrage
des mécanismes
économiques, visant
a optimiser a la fois
la performance

des entreprises

et le bien-étre

des travailleurs.

L'ouvrage est structuré en
deux parties, qui procédent
de deux grilles de lectures
complémentaires :

— Par propositions, avec
sept propositions structu-
rantes qui prises ensemble
contribueraient a soutenir
la production économique
en augmentant la quantité
de travail mobilisée, en ac-
compagnant la progression
en compétences et en ex-
périence des salariés, avec
pour corollaire un travail
qui paie mieux dans une
nation plus prospere ;

— Par axes thématiques,
qui, sans viser I'exhaustivi-
té, analysent les principales
problématiques qui entou-
rent la question du travail
et des rémunérations.




SYNTHESE

orC
stru

ppour donner
un houvecu

souffle au
travail et aux
remunercations

Le diagnostic de départ est

que le ralentissement tendanciel
de la productivité du travail
observé dans de nombreux pays
développés est la cause profonde
de l'insatisfaction exprimée

sur les rémunérations.
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Concretement, la valeur ajou-
tée générée dans les entre-
prises par heure de travail
augmente beaucoup moins
vite que durant les décennies
de l'apres-guerre (les « Trente
glorieuses ») ou méme que
durant le dernier quart du
vingtieme siecle, pourtant
déja marqué par un net ra-
lentissement.

Le montant des rémunéra-
tions issues du partage de la
valeur ajoutée s'en trouve par
conséquent ralenti. En bout
de chaine, le revenu dispo-
nible percu parle salarié, une
fois retirés les impdts et co-
tisations qui financent une
dépense publique et sociale
en hausse, ne progresse
quasiment plus.

Le risque de stagnation est
encore accentué par la struc-
ture des prélevements qui
privilégie les trés bas salaires
au motif d'une plus grande
redistribution et d'un soutien
prioritaire a l'emploi.

Pour répondre a la demande sociale d'un travail qui paie mieux,
plusieurs leviers peuvent étre mobilisés de maniere combinée :

— PROPOSITION #1

Basculer plusieurs points de prélévements
aquittés par les employeurs,

hors retraites et chdmage, vers la TVA

— PROPOSITION #2
Inciter les Francgais a travailler jusqu'a 64 ans
et au-dela

— PROPOSITION #3
Réduire dés maintenant les besoins
de financement du systéme de retraites

— PROPOSITION #4

Introduire une dose de capitalisation
dans le systéme de retraites
pour améliorer son rendement

— PROPOSITION #5

Augmenter la durée du travail
des personnes en emploi

— PROPOSITION #6

Mobiliser I'épargne salariale pour favoriser
la détention d’'actions par les salariés
et I'actionnariat salarié

— PROPOSITION #7

Initier le recours a des instruments de partage
de la valeur ajoutée dans I'administration
pour inciter les agents a sa transformation

©

En annexe 1,

une « boite a outils »
rappelle les ordres

de grandeur des paramétres
de calibration des mesures
envisagées.
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PROPOSITION #1

Basculer plusieurs

points de prélevements
acquittés
par les employeurs,
hors retraites
et chomage, vers la TVA

Le diagnostic

Les prélévements sociaux et
fiscaux obligatoires portant
sur le salaire sont plus élevés
en France que dans les pays
comparables, reflétant un
niveau de prélévements glo-
balement plus élevé en France
en pourcentage du PIB (45,6 %
duPIBen France en 2023 contre
40,6 % en moyenne de la zone
euro et 40,3 % en Allemagne).

Une partie des prélevements sur
le travail apporte au salarié, en
contrepartie, des droits indivi-
duels d'assurance chémage
ou dassurance vieillesse, et
constitue une forme de salaire
différé ou de prime d'assu-
rance. Le restant, a savoir prin-
cipalementlimpotsur lerevenu,
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la CSG, la cotisation maladie et
la cotisation famille, ala nature
dun impo6t progressif sur le
travail, qui sert a financer des
prestations et services publics
bénéficiant a toute la population.

CetimpOt sur le travail est né-
gatif au niveau du SMIC (du
fait de 'addition de la prime
dactivité et des allegements
de cotisation), fortement crois-
santjusqua 1,6 SMIC, et atteint
plusieurs dizaines de points de
salaire brutau-dela de 3,5 SMIC,
un niveau plus élevé que dans
des pays comparables (a 3,5
SMIC, le taux de cotisations em-
ployeur atteint 44 % en France
contre 37 % en Italie, 27 % aux
Pays-Bas, 25 % en Espagne et
19 % en Allemagne).

Limposition du travail a deux
effets pervers: d'une part, elle
augmente le colt du travail
pour I'économie, notamment
celui du travail qualifié qui ne
fait pas lobjet de mesure dal-
legements du codt du travail.
Dautre part, elle réduit le gain
monétaire au travail. La pro-
gressivité des prélevements
sur le travail conduit en outre
a freiner la progression des
salaires et de la productivité.

La proposition
détaillée

Afin de réduire I'imposition
sur le travail, nous proposons
de «basculer » certains pré-
levements qui s'appliquent
au salaire vers d'autres as-

siettes, pour un quantum de
[ordre de 30 a 50 Mds&, étalés
sur plusieurs années.

La baisse des prélévements
sur le travail porterait pré-
férablement sur les cotisa-
tions famille (35 Mds€) ou
maladie (78 Mds€), qui sont
alafois progressives (leur taux
est globalement croissant avec
le salaire brut) et acquittées
par lemployeur.

Cette option est préférable a
celle de diminuer la CSG, qui
conduirait a accroitre la pro-
gressivité de limposition sur
le travail, et n'aurait pas deffet
immédiat sur le colt du travail.

Lassiette fiscale qui pourrait
se substituer au travail serait
la consommation, a travers la
TVA, ou bien lensemble des
revenus (au lieu des seuls sa-
laires), a travers la CSG.

Une hausse générale de la
TVA aurait un impact immé-
diat anti-redistributif, mais
celui-ci serait contrebalancé
par les gains procurés par le
surcroit demploi et dactivité.

Les mécanismes d'indexation
des prestations sociales et du
SMIC, tout en atténuant les
effets anti-redistributifs de la
hausse de la TVA, en limite-
raientdans le méme temps les

bénéfices en termes demploi
et dactivité, tout en réduisant
leffet d'élargissement d'as-
siette de prélevement.

Le modele Mésange de la DG
Trésor, qui tient compte des
mécanismes dindexation du
SMIC et des prestations so-
ciales, indique qu'une bascule
cotisation-TVA d'un point de
PIB (Clest-a-dire 30 Mds€) crée-
rait environ 200 000 emplois
nets au bout de 5 ans.

Limpact anti-redistributif
pourrait étre atténué en fai-
sant porter une partie impor-
tante de la hausse du taux de
TVAsur le taux réduita 10 %'.

Simulation de l'impact macroéconomique de la bascule d’un point de PIB (soit 30 Mds€)
de cotisations employeur vers de la TVA

LT

PIB

Emploi salarié marchand
Balance commerciale
Prix a la consommation

Solde public

0,0
137
0,2
0,7
0,0

02 05 1,0
203 249 298
03 04 06
02 0,4 5
0,1 03 05

Note : simulation par Rexecode sur la base du modéle Mésange

" En effet, les bénéfices du taux réduits de TVA a 10 %, en termes d'impact sur les prix & la consommation, sont eux-mémes anti-redistributifs.
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A la différence de la TVA, une
hausse du taux de la CSG au-
rait par construction unimpact
uniforme sur toute [échelle de
revenu (sous réserve que sa

hausse soit uniforme). Pour ne
pas reposer sur les seuls sa-
laires, une hausse du taux de
CSG devrait concerner égale-
ment les revenus de remplace-

ment, voire les revenus du ca-
pital. Elle conduirait néanmoins
a réduire le revenu disponible
des ménages, et notamment
le salaire net.

Simulation de 'impact macroéconomique de la bascule d’un point de PIB (soit 30 Mds€)
de cotisations employeur vers de la CSG

3 ANS

5 ANS 10 ANS

PIB

Emploi salarié marchand
Balance commerciale
Prix a la consommation

Solde public

-0,1
124
0.4
-1,3
-0,1

0,2 0,5 0,9
149 167 201
0,5 0,5 0,6
-1,6 -1,7 -2,6
0,1 0,2 0,4

Enfin, il est possible de finan-
cer la baisse de cotisation par
un mix de hausse de TVA et de

Note : simulation par Rexecode sur la base du modéle Mésange

(CSG, avec des ordres de gran-
deur assez proches pour les
trois mesures.

Simulation de l'impact macroéconomique de la bascule d’un point de PIB (soit 30 Mds€)
de cotisations employeur vers un mix de TVA et CSG (50% et 50 %)

3 ANS

5 ANS T0ANS |LT

PIB

Emploi salarié marchand
Balance commerciale
Prix a la consommation

Solde public

-0,1
131
03
-0.3
0,0

0.2 05 09
176 208 250
04 05 06
0,7 1 2,0
01 03 05
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La mise en ceuvre

Pour étre efficaces, la baisse
des cotisations et la hausse
deTVAoudelaCSGdevraient
avoir lieu simultanément.
Elles devraient étre accompa-
gnées dun cycle de négocia-
tions obligatoires sur les ré-
munérations au niveau des
branches et des entreprises.

En effet, la hausse de la TVA
comme de la CSG va conduire
a une baisse du salaire réel
(respectivement du fait de I'in-
flation ou de la baisse du sa-
laire net) quiva donc réduire le
pouvoir dachat des salaires : il
estimportant que les branches
et les entreprises, en fonction
de leur situation économique,
puissent atténuer ces effets
par un ajustement négocié des
salaires brut, en tirant profit de
la baisse du taux de cotisation
employeur. Une autre option
pour atténuer la perte de pou-
voir dachat des salariés a court
terme pourrait étre de bascu-
ler une partie des cotisations
salariales vers les cotisations
patronales.

La hausse de la TVA pourrait
porter sur certains taux ré-
duits, notamment le taux ré-
duit de 10 %, les employeurs
des secteurs concernés béné-
ficiant par ailleurs de la baisse

du colt du travail procurée
par la baisse des cotisations.
De méme, la hausse de la
CSG pourrait étre plus impor-
tante sur les revenus de rem-
placement, notamment les
pensions, ou elle aurait un effet
globalement équivalent a une
baisse de la dépense sociale
(avec notamment un impact
tres faible sur la production de
richesses a moyen terme).

La baisse des taux de cotisa-
tions pourrait étre uniforme
sur toute échelle de salaires,
ou porter davantage sur la
tranche de salaires ou les pré-
levements sont davantage pro-
gressifs, entre 1 et 3,5 SMIC.

La bascule peut étre plus ou
moins étalée dans le temps :
lavantage d'une bascule ra-
pide concentrée sur une an-
née, en début de mandature,
est quelle bénéficierait d'un
capital politique maximal.
Néanmoins, les transferts de
charges importants dans un
délai tres court peuvent
conduire a des tensions dans
I'appareil productif et a des
effets récessifs.

Enfin, dans le cas d'une TVA
sociale, on pourrait envisager
de désindexer partiellement
ou totalement le SMIC et les
prestations sociales, de ma-

niere temporaire le temps de
la diffusion de choc de prix :

— Lavantage dune mesure de
désindexation du SMIC est de
donner plus despace aux mé-
canismes de marché pour
fixer les prix et salaires relatifs
(en évitant notamment les ef-
fets de compression des
échelles salariales au-dessus
du SMIC), tout en réduisant le
surco(t pour les finances pu-
bliques (allegements de coti-
sations et dépenses sociales)
eten limitant les risques dune
possible boucle prix-salaires.
Linconvénient d'une désin-
dexation serait daccentuer les
effets anti-redistributifs de la
TVA sociale : ces derniers
pourraient néanmoins étre
atténués par des transferts
ciblés sur les ménages les plus
exposés, moins colteux.

— La désindexation des pres-
tations sociales doit étre envi-
sagée pour étendre le plus
largement possible limpact de
la mesure de bascule au-dela
des seuls salariés ; en effet, le
maintien des mécanismes
dindexation sur les prix aurait
pour effet de les exonérer des
effets d'une hausse de TVA,
qui porterait donc davantage
sur les ménages dont les re-
venus ne sont pas indexés, et
notamment les salariés.
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PROPOSITION #2

Inciter les Frangais a
travailler jlusqu'a 64 ans
et au-dela

Le diagnostic

Le taux d'emploi des 60-64
ans, (38,9 % en 2023), est
plus faible en France qu'en
moyenne européenne
(50,9%), et notamment
qu'en Allemagne (65,3 %),
aux Pays-Bas (67,5 %) et que
dans les pays nordiques
(68,9 % en Suéde).

Le déficit demploi ne se re-
trouve pas sur les tranches
dages précédentes : la France
a untaux demploi supérieur a
la moyenne européenne pour
les 55-59 ans ; il est moins
important sur la tranche des
65-69 ans.

Le déficit d'emploi au-dela
de 60 ans traduit un age
effectif moyen de départ a
la retraite plus faible en
France que dans les autres
pays. Celui-ci est la résultante
des parametres de notre sys-
teme de retraites (notamment
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I'age de départ, qui fixe un
horizon aux trajectoires pro-
fessionnelles) et des politiques
de l'emploi sur les tranches
dages antérieures a lage de
départ.

Les conséquences du déficit
demploi au-dela de 60 ans
sont multiples : déficit d'heu-
res travaillées pour économie
et donc de richesse produite,
surcroit de dépenses pu-
bliques liées aux retraites,
surcroit de prélevements sur
les salaires pour financer
celles-ci, etc.

La proposition
détaillée

— Ne pasrevenir en arriére
sur la hausse de I'dge d'ou-
verture des droits a 64 ans,
en raison du colit économique
et financier important d'un tel
retour en arriere (la Cour des
comptes estime que revenir a

63 ans colterait 13 Mds€ aux
finances publiques).

— Encourager un report de
I'age de liquidation des
droits aprés 64 ans, en intro-
duisant un age pivot variable,
qui pourrait dans un premier
temps étre fixé a 64 ans, puis
augmenterait graduellement
en fonction de lespérance de
vie et de [équilibre financier
sur systeme. Une personne
qui accepterait une décote
dage pourrait liquider sa pen-
sion par anticipation (sous
réserve que sa pension ne soit
pas trop faible). Ces décotes
dage sontla regle chez la plu-
part de nos voisins, mais ont
le défaut de réduire le rende-
ment macroéconomique des
mesures dage puisque le taux
demploi augmentera moins
fortement; a terme, lage légal
et 'age d'un départ anticipé
pourraient augmenter en pa-
rallele. L'application de ces

décotes dage permettrait par
ailleurs d'accélérer la hausse
du taux demploi permise par
la réforme actuelle.

L'Agirc-Arrco pourrait suppri-
mer la possibilité de partir a
taux plein des 'AOD une fois
la DAR atteinte : a moins d'at-
tendre 67 ans, la valeur du
point Agirc-Arrco serait ré-
duite .

— Cibler l'usage de la re-
traite progressive : un salarié
qui percoit une partie de sa
pension des 62 ans tout en
travaillant a temps partiel ne
devrait pas bénéficier des
mémes droits qu'un salarié
resté a temps plein jusqua
son départ définitif.

Sa pension finale pourrait étre
ajustée a la baisse, sauf en
cas de probleme médical. En
contrepartie, le dispositif
pourrait étre étendu dés 60
ans si son co(t pour les fi-
nances publiques est neutra-
lisé, avec la possibilité pour les
branches ou les entreprises
de le bonifier via des accords.

— Limiter l'usage du cho-
mage comme préretraite.
La dégressivité des allocations
pourrait sappliquer aux se-
niors, aujourd’hui exemptés,
et le maintien des droits entre
Iage douverture des droits et
le taux plein supprimé.

De méme, la défiscalisation
des indemnités de départ, qui
favorise les ruptures antici-
pées, devrait étre remise en
cause.

— Recentrer les dispositifs
de carriéres longues, de
pénibilité ou de départs
anticipés pour éviter les ef-
fets daubaine. Cela suppose
de mieux prendre en compte
la durée réellement cotisée
(étendre le critere de 43 a 45
ans, limiter les trimestres vali-
dés sans cotisations effec-
tives) et de renforcer les dé-
parts pour inaptitude ou
incapacité avérée.

Un meilleur suivi médical a
partir de 50 ou 55 ans permet-
trait danticiper les situations
de fraqilité.

La mise en ceuvre

Une telle transformation des
parametres du systeme de
retraite, portant sur tous les
régimes, avec des implications
sur dautres branches (cho-
mage mais potentiellement
aussi AT-MP) devrait entrer
dansle cadre dun programme
présidentiel ou bien faire l'ob-
jet d'un accord national inter-
professionnel qui serait trans-
posé dans la loi.

2 Age douverture des droits.

? Durée dassurance requise.

4 Cette restriction existait jusquen 2016 a IAgirc, pour les cadres supérieurs (tranche C, entre 4 et 8 PSS).
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PROPOSITION #3

Reéduire des maintenant
les besoins

de finaoncement
du systeme de retraites

Le diagnostic

L'assurance vieillesse de 1945
visait a assurer les moyens de
subsistance aux personnes
inaptes au travail.

Les prestations étaient rela-
tivement faibles, et a un age
élevé (65 ans ou 60 ans en
cas d'invalidité). Grace a une
démographie favorable, ce
systeme a été rendu plus gé-
néreux dans les années 70 et
80, avec notamment la retraite
a60ansen 1983.

Malgré plusieurs réformes
depuis 1993, le durcissement
des regles du systeme a été
insuffisant, et le poids des
retraites dansle PIB a explosé
(5%en 1960, 10 % en 1990 et
14 % en 2023 soit un quart
des dépenses publiques). Il
n'est plus possible d'assurer
a la fois un age de départ
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précoce et des pensions
élevées.

Ce niveau élevé de dépen-
ses de retraites est présen-
té comme un choix de socié-
té rationnel et conscient.
Pour autant, en étant financé
par des prélevements obliga-
toires — contrairement a [é-
pargne retraite individuelle —
il pése nécessairement sur
le pouvoir d'achat, le coiit
du travail et la capacité a
financer d'autres dépenses
publiques et sociales, par
effet d'éviction de I'imp6t.
Ce choix de société est aussi
largement financé par I'Etat et
les autres branches de la Sé-
curité sociale.

Leffet des cotisations retraite
sur le co(it du travail oblige a
de lourdes exonérations sur
les bas salaires, que 'Etat rem-

bourse aux caisses de retraite,
et de nombreuses dépenses
dites de solidarité sont prises
en charge par les Fonds de
solidarité vieillesse et les
branches famille, chémage
ou maladie.

Enfin, le déséquilibre des ré-
gimes de retraite de la fonc-
tion publique est pris en
charge par les employeurs
sous forme de cotisations
exorbitantes, décorrélées des
droits futurs de leurs agents.

La proposition
détaillée

Renforcer la soutenabilité
financiére du systéme de
retraite

Réduire les besoins de finan-
cement du systeme de re-
traites pourrait permettre de
baisser les cotisations suppor-

tées par les salariés et leurs
employeurs, ou bien de finan-
cer 'amorcage dun fonds de
capitalisation.

Plusieurs leviers peuvent étre
activés pour contenir la pro-
gression des dépenses de
retraite.

— Etendre la période de ré-
férence des 25 meilleures
années a 30 ou 35 ans dans
le régime général réduirait le
taux de remplacement et inci-
terait a mieux valoriser les
débuts de carriere.

Cette réforme pénaliserait
toutefois davantage les tra-
jectoires ascendantes et les
carrieres a temps partiel.

— Revoir certains dispositifs
de solidarité aujourd’hui
peu ciblés : des économies
pourraient étre dégagées en
réduisant les bonifications fa-
miliales (trimestres ou majora-
tions) et en encadrant la valida-
tion de droits pour les périodes
de chémage, tout en préser-
vant les droits liés a léducation
des enfants ou a linvalidité.
Une note de la DREES estime a
20 Mds€ les transferts de soli-
darité vers le quart des retrai-
tés les plus aisés.

— Réformer l'indexation
des pensions : on peut envi-
sager un gel temporaire, ou
une indexation minorée des
pensions (par exemple sa-
laires moins un coefficient de
soutenabilité), ou encore une
indexation sur les prix avec
une marge de flexibilité enca-
drée par un comité indépen-
dant.

Pour protéger les plus mo-
destes, des compensations
ciblées pourraient étre pré-
vues (ex. : cheques en fonction
du revenu du foyer).

— Ajuster la fiscalité des
retraités sans effet désincita-
tif sur l'offre de travail. Laligne-
ment progressif du taux de
CSG sur celui des actifs, voire
au-dela pour financer les dé-
penses de santé, et la sup-
pression de certains abatte-
ments injustifiés (comme celui
alR pour frais professionnels)
sont des pistes crédibles.

La mobilisation du patrimoine
des retraités pourrait égale-
ment étre facilitée pour finan-
cer les dépenses individuelles
de dépendance.

La mise en ceuvre

Les mesures portant sur les
régimes de base devraient
étre incluses dans une loi de
financement de la Sécurité
sociale, celles sur les pensions
de la fonction publique ou
sur labattement de 10 %, dans
une loi de finances.

Les autres mesures sont du
ressort des partenaires so-
ciaux dans le cadre de la ges-
tion paritaire des organismes
de retraite complémentaire.
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PROPOSITION #4

Introduire une dose
de capitalisation
dans le systeme
deretraites

pour ameliorer
sonrendement

Le diagnostic

Le systéeme de retraites
francais est structuré en
différents régimes, qui
suivent, sauf quelques ex-
ceptions, un modéle par
répartition ou les cotisa-
tions des actifs financent
les pensions des retraités.

Cest notamment le cas pour
le secteur privé, dans lequel la
plupart des salariés sont affi-
liés au régime général de la
Sécurité sociale et au régime
complémentaire de I'Agirc-
Arrco, tous deux fonctionnant
par répartition.

Le modele par répartition a
lavantage de faire bénéficier
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aux affiliés du régime de la
croissance économique du
pays, qui est déterminée par
sa démographie et sa produc-
tivité. 1l a aussi eu lavantage
historiquement de permettre
le versement des prestations
immédiatement a partir des
cotisations collectées.

Le principal inconvénient
d’un systéme reposant uni-
quement sur la répartition
est qu'il ne permet pas de
diversifier le risque macroé-
conomique et démogra-
phique francais.

Or la dégradation des pers-
pectives démographiques et
de productivité de la France
ont réduit, au cours des der-

nieres décennies, son taux de
rendement interne, rendant
nécessaire des ajustements
paramétriques pour assurer
sa solvabilité.

Ces mouvements défavo-
rables sont amenés a se
poursuivre, conduisant a ré-
duire le taux de rendement
qui va sappliquer aux cotisa-
tions des actifs actuels.

Introduire une dose de capi-
talisation permettrait de
faire bénéficier aux salariés
d'un surcroit de rendement,
qui correspond essentielle-
ment au différentiel positif
entre la croissance mondiale
et la croissance francaise.

La proposition
détaillée

Introduire une dose de capi-
talisation dans le systéme
de retraites francais, en sui-
vant deux approches non
exclusives l'une de l'autre :

— Etendre et démocratiser
les dispositifs existants per-
mettant de constituer une
retraite par capitalisation,
en complément de la répar-
tition

* Au sein des entreprises,
encourager la création
d'une retraite addition-
nelle pour tous les salariés
des lors que l'entreprise est
performante et en a les
moyens, par exemple en
fléchant 50% de l'intéresse-
ment et de la participation
sur des plans de retraite.

Les partenaires sociaux
pourraient étre impliqués
dans le pilotage de ces
plans, par exemple en con-
ditionnant le taux réduit de
forfait social a l'existence
d'un accord dentreprise sur
la gestion de ces plans de
retraite.

* Au niveau individuel, pour
les ménages non impo-
sables, exonérer totale-
ment dimp6t sur le revenu
lors du départ a la retraite,
la rente ou le capital issu
d'un plan d'épargne retrai-
teindividuel, saufsilyaeu
déduction a lentrée.

En parallele, réduire ou pla-
fonner les avantages de
certains produits de substi-
tution tels que les livrets
réglementés (Livret A, LDDS,
LEP, PEL, CEL) qui drainent
une part importante de
I'épargne disponible vers
des supports dont les carac-
téristiques (rendement, li-
quidité, garantie en capital)
ne correspondent pas aux
conditions de financement
de économie par des mé-
canismes de marché.

— Engager une substitution
progressive d'une partdela
retraite par répartition, par
de la capitalisation :

Il est possible de remplacer
une partie du systéme ré-
gime général de base-com-
plémentaire par un nou-
veau régime en capitalisa-
tion avec des droits indivi-

duels, vers qui serait dirigée
une partie des cotisations
et qui prendrait en charge
les prestations correspon-
dantes.

Dans ce systeme, un fonds de
capitalisation serait mis sur
pied.

Celui-ci générerait des rende-
ments du capital qui bénéfi-
cieraient du sucroit de crois-
sance économique de [éco-
nomie mondiale sur [écono-
mie frangaise.

Ce surcroit de rendement,
par rapport a la répartition,
pourrait permettre de baisser
les taux de cotisations re-
traite tout en maintenant le
niveau de pensions.

Cette bascule partielle vers Ia
capitalisation devrait donner
lieu a une gouvernance adap-
tée qui garantirait sa bonne
gestion aux cotisants.

Les choix d'investissement ne
seraient pas faits par les as-
surés eux-mémes mais par le
fonds, et les performances
seraient lissées dans le temps
dans une logique de pru-
dence.
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Chaque année, un comité
d'experts et/ou les parte-
naires sociaux ajusteraient
les regles du systeme (revalo-
risation des pensions, age de
départ) en fonction de la san-
té financiere du régime, et
donc des performances du
fonds.

A terme, les assurés pour-
raient bénéficier d'une cer-
taine liberté pour retirer par
anticipation une partie de
Iépargne accumulée.

Ce fonds nécessiterait néan-
moins une phase damorcage
importante, qui pourrait étre
financée par une réduction
de la dépense de retraite ac-
tuelle (voir proposition 3).

Il est aussi possible de pré-
server l'architecture actuel-
le base-complémentaire, en
introduisant de la capitali-
sation de maniére isolée
dans l'un des régimes, base
ou complémentaire, voire
les deux.

Le régime complémentaire
Agirc-Arrco, qui est déja un
régime par points, pourrait
accueillir plus naturellement
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une part de capitalisation in-
dividuelle.

Les partenaires sociaux conti-
nueraient dassurer la gestion
opérationnelle de I'Agirc-
Arrco, mais la gestion des
placements financiers pour-
rait étre confiée au Fonds de
réserve des retraites (FRR).

On pourrait aussi permettre
a terme le retrait d'une pa-
rtie des points Agirc-Arrco,
comme clest le cas en Suisse,
ce qui donnerait une valeur
patrimoniale a la retraite et
renforcerait donc l'attractivité
du systeme.

Dans le régime général de
base ou les mesures de soli-
darité, financées par dautres
sources que des cotisations,
sont importantes, l'introduc-
tion de la capitalisation serait
envisageable seulement sous
forme collective.

Lerendement de la capitali-
sation améliorerait la per-
formance globale du sys-
teme, comme clest déja le cas
avec les versements réalisés
par le FRR a la Cades (Caisse
d'amortissement de la dette

sociale), et permettrait gra-
duellement de diminuer les
cotisations.

La méme logique pourrait
s'étendre graduellement a
tous les régimes de base et
complémentaires, a la discré-
tion de leurs affiliés et de
leurs gestionnaires.

La mise en ceuvre

Les différents volets de la
proposition sont soumis a
I'obtention d'un accord des
partenaires sociaux.

Cest notamment le cas pour
I'encouragement a la retraite,
et pour lintroduction d'une
dose de capitalisation dans le
régime général comme dans
le régime paritaire.

Le passage par une loi de fi-
nancement de la Sécurité
sociale est également néces-
saire, a minima pour le ré-
gime de base, et potentiel-
lement pour les régimes
complémentaires qui sont
inclus dans le périmetre des
administrations publiques.

Pour chaque régime, la part

de capitalisation et sa nature
(comptes individuels ou
forme collective) sont des pa-
rametres a décider.

'amorcage d'un fonds de ca-
pitalisation, quelle que soit
l'option choisie, pose la ques-
tion de son financement.

Une possibilité serait dy pla-
cer les économies de dé-
penses sur le systeme des
retraites (proposition 3); une
seconde serait d'y localiser
lactif du FFR et déventuelles
recettes de privatisations,
une troisieme possibilité se-
rait de faire appel a l'épargne
des Francais, et notamment
des retraités.
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PROPOSITION #5

Augmenter
la dureée du travail
des personnes
en emploi

Le diagnostic

Bien que la durée moyenne
du travail en France ne soit
pas radicalement différen-
te de celle observée dans
d’autres pays européens,
elle demeure inférieure dans
certains segments, en particu-
lier chez les salariés a temps
complet.

Cette situation résulte en par-
tie d'une réglementation du
temps de travail relative-
ment rigide, qui limite les
marges de manceuvre des
entreprises comme des sala-
riés pour adapter les horaires
aux besoins réels de lactivité.

Si de nombreux accords col-
lectifs ont introduit des sou-
plesses (notamment en matie-
re daménagement du temps
ou de majoration des heures
supplémentaires), leur mise
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en ceuvre reste hétérogene,
et une partie importante des
salariés a temps partiel sou-
haiteraient pouvoir travailler
davantage.

Par ailleurs, les dispositifs
dexonération fiscale et sociale
sur les heures supplémen-
taires, bien que favorables aux
salariés, n'incitent pas tou-
jours les employeurs a y re-
courir, notamment pour les
bas salaires, du fait des mo-
dalités de calculs des allege-
ments de cotisations.

Dans ce contexte, une évolu-
tion de la législation sur la
durée légale du travail, sans
réforme simultanée de ces
mécanismes, aurait proba-
blement peu d'effet.

Il apparait des lors plus perti-
nent de concentrer les efforts
sur la levée des freins exis-

tants, qu'ils soient réglemen-
taires, fiscaux ou liés a lorga-
nisation du travail, afin de
permettre une augmentation
effective du volume d'heures
travaillées.

La proposition
détaillée

Pour favoriser un allonge-
ment effectif du temps de
travail des actifs, plusieurs
ajustements juridiques et fis-
Caux pourraient étre envisageés.

Lobjectif est de mieux conci-
lier souplesse organisation-
nelle etincitations a leffort de
travail supplémentaire, tant
pour les salariés que pour les
employeurs.

— Sur le plan réglementaire,
il conviendrait de renforcer la
capacité des entreprises a
adapter le temps de travail

a leurs besoins, notamment
en leur permettant, par ac-
cord, de définir elles-mémes
les seuils de déclenchement
des heures supplémentaires,
qu'il sagisse du volume heb-
domadaire (35 heures) ou
annuel (1607 heures), ainsi
que pour les forfaits en jours
(218 jours).

Ces seuils deviendraient sup-
plétifs, laissant plus de liberté
a la négociation collective.

— Le contingent annuel
d’heures supplémentaires,
qui impose aujourd’hui une
consultation du CSE et l'attri-
bution de repos compensa-
teurs au-dela d'un certain vo-
lume (220 heures), pourrait
étre supprimé afin de simpli-
fier le recours aux heures sup-
plémentaires.

Par ailleurs, certaines jour-
nées aujourd’hui non travail-
lées (congés, jours fériés)
pourraient étre transformées,
sur la base d'accords indivi-
duels, en jours travaillés et
rémunérés en conséquence.

— 1l serait également perti-
nent de réduire les freins liés
au passage du temps partiel
au temps plein, par exemple
en conservant temporaire-

ment la comptabilisation du
salarié comme « temps par-
tiel » pour le calcul des seuils
sociaux.

A linverse, du coté des sala-
riés, un « droit aux heures
supplémentaires » pourrait
étre introduit, a limage du
droit au temps partiel : sans
étre contraignant pour lem-
ployeur, ce droit l'obligerait a
justifier tout refus.

— Sur le plan fiscal et social,
plusieurs mesures d'incita-
tion pourraient renforcer I'at-
tractivité du travail supplé-
mentaire. Le maintien des
exonérations fiscales et so-
ciales sur les heures sup-
plémentaires serait conforté,
avec une assiette de calcul
fondée sur la durée légale
résiduelle afin d'encourager
les dépassements.

La majoration des heures sup-
plémentaires pourrait étre
exonérée de cotisations em-
ployeur et leur rémunération
pourrait étre exclusion du
calcul du baréme des allege-
ments généraux.

Enfin, ne pas intégrer ces
heures dans le revenu pris en
compte pour la prime dacti-
vité permettrait de ne pas

pénaliser les salariés mo-
destes souhaitant travailler
davantage.

La mise en ccuvre

Les propositions modifiant le
temps du travail pourraient
faire l'objet d'un accord natio-
nal interprofessionnel, re-
transcrit dans la loi.

Les propositions impactant les
finances publiques devraient
passer dans une loi de fi-
nances ou de financement de
la Sécurité sociale.
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PROPOSITION #6

Mobiliser I'épargne
salariale pour favoriser
la détention d'actions
par les salaries
et I'actionnariat salarié

Le diagnostic

Le pouvoir dachat demeure
une préoccupation centrale
dans l'opinion, méme si les
indicateurs macroéconomi-
ques montrent une progres-
sion du revenu disponible des
ménages en France.

Cette évolution reste modé-
rée, notamment en raison de
lafaiblesse des gains de pro-
ductivité.

Il faut noter que les ménages
les plus modestes ont connu
une amélioration relative plus
marquée que ceux Situés au
centre ou en hautde la distribu-
tion des revenus, ce qui con-
tribue a limiter la progression
des inégalités — un constat
qui distingue la France de la
plupart des pays de [OCDE.
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Malgré cette dynamique, un
sentiment d'insatisfaction per-
siste, en particulier chez les
classes moyennes. Cette frus-
tration ne semble pourtant
pas directement liée a une
détérioration du partage de la
valeur ajoutée, qui reste en
France plus équilibré que dans
dautres économies avancées.

La part des salaires dans la
valeur ajoutée s'est mainte-
nue, voire améliorée, contrai-
rement a la plupart des autres
pays, alors que les méca-
nismes formels de partage
(intéressement, participation)
restent encore trop limités
dans leur diffusion et leur im-
pact économique global.

De plus, I'épargne salariale
est relativement peu mobi-

lisée pour procurer aux sa-
lariés les bénéfices de la
détention d'action. Ainsj, la
moitié environ des sommes
versées au titre du partage de
la valeur font lobjet d'un dé-
blocage immédiat, l'autre moi-
tié étant essentiellement pla-
cée dans des comptes trop
liquides pour bénéficier dun
rendement actionnarial. Cette
allocation apparait sous opti-
male car elle ne permet pas de
hausse du niveau de vie sur le
long terme et ne maximise
par le financement des en-
treprises et innovations en
France. Il faut une incitation
beaucoup plus forte a la ca-
pitalisation.

C'est dans ce cadre qu'il
convient d’insister sur
I'importance d'orienter

I'épargne salariale vers la
détention d’actions et de
favoriser l'actionnariat sa-
larié. Cela permettrait de sou-
tenir ’épargne longue, tout en
donnant a chacun une part
active dans les fruits de la
croissance économique mon-
diale. Cela contribuerait éga-
lement a réduire les inégalités
patrimoniales en diffusant
plus largement les avantages
de la performance des entre-
prises, qu'elles soient locales
ou internationales.

La proposition
détaillée

Afin de renforcer la détention
dactions par les salariés, plu-
sieurs leviers peuvent étre
actives

— Favoriser I'épargne sala-
riale (participation et inté-
ressement) en actions co-
tées ou non, en fléchant au
moins 50% de l'intéressement
et de la participation vers de
[€pargne retraite, et enimpo-

sant aussi aux entreprises via
leurs PEE et PERCO, d'allouer
par défaut au moins 50 % des
versements en actions (ac-
tions ou fonds d'innovation);

— Soumettre les rentes via-
géresissues des PERCO a un
traitement fiscal aussi avan-
tageux que le PEE et le PER-
CO avec sortie en capital ;

— Allonger la période de
blocage a 8 ans dans le PEE
(contre 5 ans actuellement)
afin de privilégier les investis-
sements en actions et condi-
tionner toute demande de dé-
blocage anticipé au fait davoir
investi un minimum de 30 %
des fonds investis en actions;

— Réduire a 0 % le forfait
social appliqué a I'abonde-
ment complémentaire des
versements volontaires des
salariés dans les fonds d'ac-
tionnariat salarié (relevé a 10
% en 2024);

— Alimage du 401(k) amé-
ricain, allouer par défaut

une part de I'épargne sala-
riale a 'achat d'actions de
I'entreprise du salarié, avec
une garantie de diversification
pour limiter les risques.

Compte-tenu de la mise en
place récente de la loi sur le
partage de la valeur issue de
la concertation des parte-
naires sociaux, il convient de
stabiliser laregle et de I'éva-
luer a I'horizon de fin 2026,
pour déterminer comment les
ETI et PME ont appliqué cette
nouvelle loi et siles dispositifs
auxquels les entreprises ont
recouru se sont substitués
aux augmentations de salaire,
auquel cas la suppression du
dispositif serait justifiée. I
sagira en particulier, si cest le
cas, de déterminer limpact
sur les finances publiques.

La mise en ccuvre

Compte tenu des dispositions
en matiere de fiscalité et de
prélévements sociaux, une loi
est nécessaire.

5 Les sommes placées en PEE (166 Mds€ a fin 2024, selon IAGF) et PERCO PER (34 Mds€ a fin 2024) sont bloquées pour une période théorique de
5 ans, la liquidité étant en pratique supérieure, compte tenu des possibilités de déblocage anticipé, par exemple pour acquérir une voiture

électrique
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PROPOSITION #7

Initier le recours
a des instruments
de partage
de la valeur ajoutée
dans ladministration
pour inciter les agents
a sa transformation

Le diagnostic

Les agents de la fonction pu-
blique, notamment au sein
de I'Etat, constituent une po-
pulation particulierement tou-
chée par le sentiment de dé-
classement : les enseignants
francais, par exemple, figurent
parmiles moins bien rémuné-
rés des pays de 'OCDE a an-
cienneté équivalente.

Enoutre, la fonction publique
a besoin de se transformer en
profondeur, dans un contexte
de crise budgétaire de I'Etat.

Il est important de créer des
mécanismes incitatifs pour
associer les agents au projet

24 __ Travailler et rémunérer en France : quelles pistes de réforme ?

de transformation en leur
donnant le bénéfice dune par-
tie des économies qu'ils au-
ront contribué a réaliser.

La proposition
détaillée

Créer un fonds public de re-
distribution pour les fonc-
tionnaires et employés de
IEtat alimenté par une por-
tion des économies réali-
sées annuellement par ad-
ministration (10% des éco-
nomies réalisées seraient re-
versées par I'Etat au fonds
puis redistribuées).

Ce fonds pourrait alimenter
des primes d'intéressement

ou de participation définies et
négociées par unité adminis-
trative.

La mise en ceuvre

La proposition implique une
modification du code de la
fonction publique.

La mise en ceuvre de cette
proposition devra se faire
par ministére a une échelle
tres locale, avec la mise en
place d'objectifs endogenes
auto-déterminés dans une
démarche collective et appro-
priée par le terrain.




(Quatre axes

thématiques
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Chaque axe a fait l'objet
d'au moins une réunion de
travail, préparée par un
bindme d'experts, qui s'est
efforcé d'identifier les
principaux constituants
d'un diagnostic écono-
mique objectif, chiffres et
faits a l'appui, et de formu-
ler des propositions acti-
vables dans le débat de
politique économique.

Le diagnostic comme les
propositions ont ensuite
fait l'objet d'une discussion
contradictoire entre tous
les membres du groupe de
travail. Les notes suivantes
refletent le contenu de ces
échanges : elles consti-
tuent des analyses infor-
mées et argumentées
utiles pour le débat public.

La partie qui suit présente
les notes d'analyse corres-
pondantes a ces quatre
axes thématiques :

— Quantité de travail
et productivité :
Un lien a reconfigurer

— Le colt du travail :
Entre compétitivité
et justice sociale

— Partager la valeur:
Nouvelles approches
de la rémunération

— Réformer les
retraites : Viabilité et
acceptabilité sociale

Les quatre notes sont
complétées par des don-
nées complémentaires
situées en annexe.
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Quantité de travaiil
et productivite:
Un lien a reconfigurer

Les constats

Lademande sociale dune haus-
se des niveaux de vie, dansun
contexte de crainte de décro-
chage de la France dans I'Eu-
rope et de 'Europe vis-a-vis des
Etats-Unis, souléve la question
de la quantité de travail et
de la productivité du travail.

La productivité a baissé en
France de 4% depuis le 2¢ tri-
mestre 2019 et, en série lon-
gue, a décroché par rapport a
nos partenaires (depuis 2010
+4 % en France, +6 % dans la
zone euro, + 19 % aux Etats-
Unis).

Si une partie est imputa-
ble au développement de lap-
prentissage (de 430 000 en
20172915000 en juillet 2024)
d'autres composantes sont
plus inquiétantes sur le long
terme, comme lafaiblesse dela
R&D des entreprises®, la haus-
se de labsentéisme (5,1 % en
2018, 6,7 % en 2022) et le dé-
veloppement du télétravail’.
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La baisse récente de la pro-
ductivité s'inscrit dans une
tendance plus longue d'af-
faiblissement graduel qui est
responsable de la stagnation
des niveaux de vie, notam-
ment des salariés.

Sil est souhaitable daugmen-
ter la productivité, la quantité
de travail pourrait étre da-
vantage mobilisée pour
augmenter la production
derichesses. On distingue le
taux d’'emploi (la part des
personnes en age de travailler
occupant une activité écono-
mique) et la durée du travail
que les personnes en emploi
effectuent dans l'économie.

France

Un taux d’emploi
plus faible que chez
nos voisins européens

Le taux d'emploi des 15-64
ans était de 77 % en Alle-
magne et de 68 % en France
en 2024.

Ces 9 points de handicap de
la France en ce qui concerne
le taux d'emploi corres-
pondent a une perte d'emploi
de 13 %, qui se traduit par un
PIB plus faible également.

Le taux d'emploi par tranche
d'age en France et en Alle-
magne en 2024 est donné
ci-dessous :

Allemagne

20-24 ans 57,1
25-54 ans 83,0
55-59 ans 77,8
60-64 ans 42,4

65-69 ans 1.1

70,7
85,3
83,3
66,8
211

["écart de taux demploi sex-
plique surtout par le faible
taux d'emploi des 20-24 ans
et des 60-64 ans en France.

Si'le taux demploi des 60-64
ans devait continuer a aug-
menter avec les effets de la
réforme des retraites adop-
tées enavril 2023, la faiblesse
du taux demploi des jeunes
est problématique en ce
qu'elle crée le risque d'une
exclusion durable du marché
du travail pour les personnes
concernées.

L'age moyen d'entrée sur le
marché du travail est de
22 ans et 7 mois ; 34 % des
jeunes travaillent a temps par-
tiel, 14 % des jeunes travaillent
en intérim, 36 % des jeunes
ont un CDI lorsqul'ils rentrent
sur le marché du travail.

Le premier emploi stable n'est
obtenu en moyenne qua 27
ans. Le taux de chomage
des jeunes (proportion des
jeunes actifs qui ne sont pas
en études et qui sont a la
recherche d'un emploi) est

de 17,2% pour les 15-24 ans
au 1 semestre 2024 il s'agit
surtout d'un chdbmage des
jeunes peu diplomés. Le taux
de chdmage des jeunes Alle-
mands est de 5,8 %.

Sur le corps de la population
active, la France souffre d'un
taux de chémage et d'inacti-
vité relativement important,
malgré des améliorations ces
dernieres années. Ll'employa-
bilité des chdmeurs est limitée
par le fait que 'accés a la for-
mation bénéficie insuffi-
samment aux chdmeurs.

En 2022, 46 % des personnes
de 25 a 54 ans ont suivi au
moins une formation profes-
sionnelle au cours des 12 der-
niers mois, seulement 24 %
des 55-64 ans et 28 % des
chémeurs.

Seulement 19 % des per-
sonnes ayant un diplébme in-
férieur au baccalauréat se
sont formées contre 48 % des
personnes ayant atteint Bac+2
et 58 % des personnes ayant
dépassé Bac+2.

Une durée du travail
des personnes

en emploi que

la réglementation
sociale et fiscale
incite insuffisamment
a réhausser

Si la durée du travail effec-
tive des personnes en em-
ploi (salarié ou non) est re-
lativement proche entre la
France et les autres pays
européens (1 607 heures
contre 1 674 heures en
moyenne européenne, soit
moins de deux semaines tra-
vaillées d'écart, données de
2023), plusieurs facteurs sug-
gerent que la réglementa-
tion du temps de travail
joue un réle contraignant
sur les salariés et les entre-
prises, en limitant leur capa-
cité a adapter le temps de
travail aux contraintes venant
des deux cotés.

61,4% du PIB en France, 1,5 % du PIB dans la zone euro, 2,8 % du PIB aux Etats-Unis. La R&D est particuliérement faible dans les PME qui repré-
sentent 9 % de la R&D totale et 23 % de la valeur ajoutée.

Source : Eurostat, enquéte sur la main dceuvre

7 Le pourcentage de salariés pratiquant au moins une fois par semaine le télétravail est de 33 % en 2022 les salariés qui ont recours au télétravail
sont présents en moyenne 3,5 jours par semaine au bureau
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La France se singularise sur
plusieurs points :

— Une faible durée effec-
tive du travail des salariés a
temps complet : la deuxieme
plus basse dans I'UE avec
1673 heures par an contre
1790 en moyenne euro-
péenne ; cette situation con-
tribue au déficit de quantité
de travail entre la France et la
moyenne européenne ou en-
core [Allemagne;

— Unrecours au temps par-
tiel proche de la moyenne
UE (les salariés a temps partiel
représentent 17 % des sala-
riés en 2023 contre 19 % en
moyenne UE, mais 31 % en
Allemagne et 47 % aux Pays-
Bas), avec une durée du travail
des salariés a temps partiel
supérieure a celle des autres
pays de 'UE, mais une part
plus importante de temps
partiel subi, c’est-a-dire des
personnes en emploi (sala-
rié ou non) a temps partiel
qui souhaiteraient travail-
ler a temps complet (24 %
de l'emploi a temps partiel
contre 6% en Allemagne et
3% aux Pays-Bas, et 19 % en
moyenne UE).

— Une durée effective plus
importante du travail des
non-salariés a temps com-
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plet (2 228 heures contre
2157 heures en moyenne UE,
données de 2023) méme si
ceux-Ci représentent une
part moins importante des
travailleurs en France quen
moyenne européenne (13 %
vs 14 %).

La réglementation fixe au-
jourd’hui certaines regles
communes tout en laissant
une grande marge d'adap-
tation au niveau des bran-
ches ou des entreprises : |a
durée légale du temps de
travail pour un temps complet
est fixée a 35 heures par se-
maine (1 607 heures par an).
Les heures effectuées au-
dela de la durée Iégale sont
considérées comme des
heures supplémentaires et
sont limitées a un contingent
de 220 heures par an.

Mais il est possible de négo-
cier, y compris a la baisse,
le taux de majoration des
heures supplémentaires au
niveau de la branche et de
I'entreprise méme si un faible
nombre s'en sont saisies (ho-
tels, cafés et restaurants, fleu-
ristes...). De nombreux ac-
cords collectifs traitent du
temps de travail (20 a 25%
environ chaque année selon

les bilans annuels publiés) et
les souplesses en termes
daménagement du temps de
travail sont nombreuses
méme si des avancées sont
encore possibles.

Prés de la moitié des sala-
riés effectuent déja des
heures supplémentaires.
En 2023, dans le secteur privé
(hors agriculture), parmi les
salariés a temps complet
dont le temps de travail est
décompté en heures, 38 %
effectuent au moins une
heure supplémentaire en
moyenne chaque mois. Parmi
ceux qui en réalisent, le
nombre moyen d’heures
supplémentaires atteint
181 heures par salarié (a
comparer avec le plafond de
220 heures par an). Les
hommes sont plus concernés
par les heures supplémen-
taires (45 % des salariés et
189 heures en moyenne,
contre 28 % des salariées et
160 heures en moyenne pour
les femmes).

Ainsi, rehausser la durée
légale ou méme la suppri-
mer produirait difficile-
ment des effets par le fait
que nombre de textes conven-
tionnels organisent le temps

de travail sur la base de 35
heures par semaine, que
chaque entreprise ne pourrait
mécaniquement rehausser
temps de travail et rémuné-
ration a due concurrence
sans que son activité ne Iy
conduise.

Les heures supplémentai-
res font 'objet d'un traite-
ment fiscal et social préfé-
rentiel pour le salarié (exo-
nération d'IRPP jusqua 7500
euros par an, exonération de
11,31 points de cotisations
sociales) et pour lemployeur
dans le cas dentreprises de
moins de 250 salariés (déduc-
tion forfaitaire de cotisation
par heure), cette déduction ne
suffisant pas toujours a com-
penser la hausse du codt du
travail résultant de la progres-
sivité des cotisations jusqu'a
1,6 SMIC (qui sajoute a leffet
de la majoration). Ces dis-
positifs représentent une
moindre recette brute de
5 milliards d‘euros par an
pour les finances publiques,
et qui correspond pour les-
sentiel a des gains de pouvoir
dachat pour les salariés bé-
néficiaires.

En revanche, les modalités
de calcul des allegements

de cotisations de charge
désincitent fortement
I'employeur a recourir aux
heures supplémentaires
ou complémentaires pour
des salariés rémunérés
entre 1 et 1,6 SMIC. En effet,
dans le calcul des allegements
généraux, clest la rémunéra-
tion annuelle brute qui est
prise en compte pour la com-
parer au plafond de 1,6 SMIC
(proratisé au % de temps ins-
critdans le contrat dans le cas
d'un temps partiel). Enfin, les
salariés bénéficiant de la
prime d‘activité peuvent
étre désincités a travailler
plus du fait de ses modalités
de calcul.

Il est donc plus efficace et
pragmatique de mettre en
place un plan global visant
a augmenter réellement le
temps travaillé, en s'atta-
quant aux freins résiduels.

Travailler et rémunérer en France : quelles pistes de réforme ? __ 33



Les propositions discutées

Maximiser le taux d’emploi en tenant compte
des écarts de productivité des salariés

— Maintenir les personnes
en emploi aussi longtemps
qu’elles le peuvent pour re-
lever le taux d’emploi des
plus de 60 ans

* Mettre en ceuvre la réforme
des retraites davril 2023 qui
devrait générer 1 million dac-
tifs supplémentaires d'ici
2030, et envisager un reléeve-
ment supplémentaire de
lage de départ;

* Resserrer certains dispositifs
de départs anticipés a la re-
traite, en particulier pour les
carrieres longues dont les
dispositifs actuels sont po-
tentiellement mal ciblés;

e Favoriser le cumul emploi
retraite par une exonération
des cotisations dassurance
chémage dont une partie
est versée en majoration de
rémunération exonérée de
charges sociales ;

e Favoriser le temps partiel de
fin de carriere avec une an-
nualisation possible de ce
temps de maniére contrac-
tuelle et simple.
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— Adapter le coit du tra-
vail pour tenir compte des
écarts de productivité des
salariés jeunes ou agés qui
les excluent de 'emploi

¢ Mettre en place un systeme
ou les allégements de char-
ges sociales sont plus élevés
sur les jeunes et les plus de
60 ans que surles 30-59 ans.

— Relever la productivité
des actifs en phase d‘inser-
tion vers I'emploi pour opti-
miser leur employabilité

e Rapprocher le systeme édu-
catif en particulier technique
et professionnel des besoins
des entreprises ;

e Accroitre le recours a la for-
mation des chomeurs, des
personnes peu qualifiées et
des salariés agés, en renfor-
cant notamment le carac-
tére plus favorable des
droits CPF pour les moins
qualifiés en adaptant celui
des plus qualifiés et favori-
sant les abondements vers
ces personnes.

— Limiter la démobilisation
du travail

e Durcir la réglementation des
jours de carence, par exem-
ple par la création de jours
de carence dordre public;

* Donner des perspectives aux
jeunes salariés pour éviter
I'absentéisme et la démobi-
lisation ;

e Rapprocher le systeme das-
surance chémage de nos
partenaires européens.

— Favoriser les gains de
productivité au sein des en-
treprises par I'innovation et
la croissance

* Maintenir le crédit impot re-
cherche (d'aprés une étude
de France Stratégie en 2021,
1 euro de crédit d'impdt Re-
cherche augmente de 1,40
euro la R&D pour les PME, de
1 euro la R&D des ETI, de
0,40 euro la R&D des gran-
des entreprises);

¢ Moderniser les PME (forma-
tion des dirigeants, ouver-
ture du capital).

S'attaquer aux freins résiduels
sur la durée du travail des salariés et des employeurs
qui souhaitent travailler davantage

— Modification du droit du
travail (par la loi, ordonnance
ou décret selon la mesure)

* Permettre aux entreprises
de fixer pleinement par
accord le temps de travail
de droit commun, en ou-
vrant la possibilité de négo-
cier le seuil hebdomadaire
ou annuel de déclenche-
ment des heures supplé-
mentaires (de 35 heures
et 1607 heures), la durée |é-
gale devenant supplétive.

Le permettre aussi pour les
forfaits en jours, le seuil é-
gal devenant supplétif (218
jours).

e Abroger le principe du
contingent d'heures sup-
plémentaires, qui impose
de consulter le CSE et dac-
corder des repos compensa-
teurs supplémentaires une
fois dépassé un quantum
d'heures supplémentaires
(220h par an a défaut dac-
cord, soit une durée hebdo-
madaire de 41h maximum
environ).

¢ Permettre de transformer
des jours ouvrés par accord

individuel employeur/sa-
larié, en temps travaillé et
payé supplémentaire : par
exemple une semaine de
congés payés/an, plusieurs
jours fériés normalement
chémeés.

¢ Réduire les effets de bord
pour I'employeur du pas-
sage de temps partiel a
temps plein, notammenten
continuant, pendant quel-
ques années, a comptabili-
ser a temps partiel un salarié
qui passe a temps plein pour
le calcul des seuils sociaux.

e Accorder aux salariés un
«droit aux heures supplé-
mentaires » : qui ne serait
pas opposable mais oblige-
rait lemployeur a motiver le
refus d'heures supplémen-
taires demandées (sur le
modele de ce qui existe de
longue date en matiere de
temps partiel).

e Introduction d'un jour de
carence d'ordre public.

— Mesures financieres (PLF/
PLFSS)

* Maintenir les exonéra-
tions fiscales et sociales
au hénéfice des salariés
pour les heures et jours sup-
plémentaires et les calculer
a partir de la durée légale
résiduelle pour inciter a son
augmentation.

e Sortir les heures supplé-
mentaires de l'assiette de
rémunération servant au
calcul du taux de cotisa-
tions employeur et exo-
nérer la majoration des
heures supplémentaires
de cotisations employeur.

* Exclure les heures supplé-
mentaires des ressources
prises en compte pour le
calcul de la prime d'activi-
té, pour donner une incita-
tion aux salariés modestes
de faire des heures supplé-
mentaires.
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Le cout du travail :
Entre competitivite
et |ustice socicile

Les constats

Les prélévements sur le tra-
vail viennent s'intercaler
entre le montant acquitté
par 'employeur et le reve-
nu net percu par le salarié
(ou coin socio-fiscal).

Dans notre analyse, nous in-
cluons dans cet ensemble les
composantes suivantes :

— Les cotisations sociales
employeur et salarié (retraite,
chdmage, maladie, AT-MP);

— Les contributions sociales
alacharge des salariés (CSG,
CRDS);

— LimpOt sur le revenu (dont
le taux est calculé sur une
base plus étendue que le re-
venu du travail) ;

— Et en déduction : les alle-
gements généraux de cotisa-
tion employeur et la prime
dactivite.
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Des déductions, exonérations
et subventions peuvent ré-
duire ces prélevements en
fonction de parametres ciblés
par des politiques publiques,
qui ne sont pas examinées
dans le cadre de cette note.

De méme, certains territoires
appliquent un versement
mobilité qui n'est pas non
plus pris en compte.

Lexamen des prélévements
sur le travail, en comparaison
internationale et en structu-
re, fait émerger plusieurs
constats listés ci-dessous :

— Une progressivité trés
forte en France des préléve-
ments nets, qui a des effets
potentiellement distorsifs
(cf. rapport Bozio-Wasmer) :

e Induit des taux marginaux
de prélevement tres élevés
qui peuvent freiner la pro-
gression salariale;

e Réduit le rendement de la
formation et plus générale-
ment de I'accumulation de
capital humain;

* A taux moyen de préléve-
ment donné, subventionne
implicitement des secteurs
intensifs en main d'ceuvre
peu qualifiée au détriment
des secteurs intensifs en
main d'ceuvre plus qualifiée.

— Un niveau élevé de préle-
vements sur le travail, qui
limite la capacité des sala-
riés dans leur choix de cou-
verture pour les risques de
la vie (notamment retrai-
te):

e Il surexpose les salariés aux
risques démographique et
économique francais;

e [l évince potentiellement des
choix de placement plus
risqués et rémunérateurs,
mais aussi la capacité des

salariés a financer leurs pro-
jets de vie;

e Ces prélevements orga-
nisent des transferts de re-
venus (et donc de res-
sources financiéres) des
salariés vers la dépense
publique ou vers les per-
sonnes qui ne sont pas en
emploi (retraités, chdmeurs,
inactifs).

— Une surfiscalité sur les
emplois qualifiés, qui est
défavorable a l'attractivité
et ala compétitivité :

e Pour les salariés les plus
mobiles a linternational, le
niveau plus élevé des préle-
vements sur le travail pour
les salaires élevés peut
rendre la France moins at-
tractive, notamment s'ils ne
valorisent pas la couverture
sociale francaise, car le re-
venu disponible est plus
faible ;

* De laméme facon, la France
est peu compétitive pour
attirer des activités requé-
rant des salariés disposant
d'un fort pouvoir de négo-
ciation, car la surfiscalité se
trouve alors dans le colit du
travail.

— Un manque de lisibilité
entre impots et cotisations :

¢ e mélange entre impdts et
cotisations pour financer
des prestations de retraites
et de chdbmage, et limpor-
tance des dispositifs de so-
lidarités et d'« avantages »
dans les prestations, notam-
ment de retraites, donnent
en partie aux « cotisations »
une nature dimposition ;

e | a porosité entre cotisation
etimpdt, dans une situation
de finances publiques dé-
gradées, fait craindre que
les droits acquis aujourd’hui
ne soient érodés plus tard
pour équilibrer les comptes
publics.
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Séparer les prélévements sur le salaire de nature
contributive, de ceux qui relévent de I'imp6t,
pour gagner en lisibilité et transparence:

Plusieurs prélevements sont
non contributifs (maladie,
CSG, imp6t sur le revenu),
mais les prélevements contri-
butifs comportent une com-
posante de redistribution ou
de fiscalité pure.

Cest le cas pour la cotisation
vieillesse (retraite de base) et
la cotisation chdmage, et
dans une moindre mesure
pour les cotisations a la com-

plémentaire retraite (voir la
note Les prestations de soli-
darité dans le régime Agirc-
Arrco, publiée par I'Agirc-
Arrco).

— Les circuits financiers
entre les deux types de pré-
levements contributifs et
non contributifs seraient
séparés de méme que leur
gouvernance, sans possibilité
de subventions croisées.

— La partie contributive de
I'assurance sociale serait
laissée a la responsabilité
des partenaires sociaux.

— Le PLF et le PLFSS seraient
fusionnés afin de donner
une meilleure lisibilité du fi-
nancement de la solidarité
nationale.

Baisser une partie des prélévements non contributifs,
qui ont la nature d'un impét, en les basculant
vers d'autres assiettes autres que le salaire

La baisse d'un point de coti-
sation (déplafonnée), qui re-
présente environ 6 milliards
deuros, peut étre financée
par la hausse de 0,75 pointde
TVA au taux normal (1 point
de TVA = 8 milliards d'euros).
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Basculer des cotisations vers
de la TVA (« TVA sociale ») au-
rait un effet positif sur la
croissance et les finances
publiques, en réduisant les
effets désincitatifs des préle-
vements sur le travail (voir

ci-dessous la modélisation de
la DG Trésor), tout en amélio-
rant la compétitivité de I'éco-
nomie.

Une réforme fiscale Une recomposition de 1 point
de type « TVA sociale » est de PIB des assiettes fiscales,
ﬁe’quemmem mise alétude  en substituant de la fiscalité
indirecte a de la fiscalité
du travail de maniere

non ciblée, crée des emplois
dés le court terme, effet
qui est amplifié a long terme.

sur des problématiques

de financement

de la protection sociale ou
defficacité dela fiscalité.

Les effets emploi sont Toutefois, la consommation
au centre des attentions mais  est affectée a court et moyen
également les effets transitoires ~ terme, avec une baisse de
sur la consommation 0,28 point la premiére année,
et lactivité, et notamment et il faut attendre plus de dix
la question de leur persistance  ans pour qu'elle repasse

au début de la réforme. en territoire positif.

% en écart SIS || BES
au compte central

PIB en volume 0,04

Consornmatnon 0,28 0,22
des ménage

Emploi 51 91 137 298
IPC 112 088 | 065 | 021 044 |-1,51

Solde commercial 0,13 0,17 0,16 0,28 0,43 |0,55

Solde primaire 0,08 | -0,07 | 0,01 013 | 027 050

Note : simulation par Rexecode sur la base du modéle Mésange

EFFETS D'UNE
SUBSTITUTION EXANTE
DE 1POINT DE PIB

DE TVA A1POINT DE PIB

DE COTISATIONS

EMPLOYEUR
(« TVA SOCIALE »)
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Diautres prélevements que la
TVA peuvent étre envisagés en
substitution des cotisations
sur les salariés :

— Lafiscalité du foncier (ter-
rain) qui naffecte pas son offre
et n'a pas deffet sur le poten-
tiel de production de écono-
mie;

— La fiscalité des succes-
sions et donations, dont le
taux moyen dimposition est

dans certaines études évalué
a5%* alors quielles représen-
tent désormais pres de 20 %
du revenu des ménages’;

— La fiscalité sur les pen-
sions de retraite, qui n'a pas
deffet sur loffre de travail. On
peut envisager un alignement
du taux de la CSG appliquée
aux pensions de retraites au
niveau qui prévaut sur les sa-
laires, ou réduire l'abattement

pour frais professionnels dont
bénéficient les retraités.

— Par ailleurs, dans la mesure
ou il sagit de prélevements
qui ont la nature d'un impat,
leur réduction pourrait étre
compensée par une baisse
des dépenses publiques de
méme montant.

Réduire les prélévements contributifs tout en assurant
le financement des dépenses courantes

Les prélevements contributifs
nont pas une nature dimpot
sur le travail, puisqu'ils don-
nent droit a des revenus dif-
férés individualisés.

Enrevanche, ils contraignent
Iallocation des ressources (en
organisant un transfert de
ressources des actifs vers les
retraités principalement) et
les choix des individus (qui se
voient prélever une épargne
forcée).

On pourrait envisager de ré-
duire le plafond de cotisa-
tions (et de prestations) en
matiére d'assurance chd-
mage ou retraite.

Une baisse des cotisations
contributives, qui sSaccompa-
gnerait dune baisse des droits
acquis correspondants, offri-
rait plus de liberté pour les
salariés dans la gestion de
leur risque, et serait neutre
pour les finances publiques

d’un point de vue patrimo-
nial. laccumulation de patri-
moine financier par les actifs
serait par ailleurs favorable au
financement de ['économie.

Cependant, une telle mesure
poserait la question du finan-
cement (en trésorerie) des
dépenses sociales courantes,
aujourd’hui assuré par ces
cotisations qui donnent droit
a des prestations futures.

8 Voir note du CAE, Clément Dherbécourt, Gabrielle Fack, Camille Landais et Stefanie Stantcheva, Repenser 'héritage, décembre 2021.

¢ Voir rapport Blanchard-Tirole, 2021.
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Plusieurs options peuvent
étre envisagées :

— Augmenter un imp6t
(TVA) qui financerait les be-
soins en trésorerie courante ;

— Créer une nouvelle res-
source qui se substituerait
progressivement aux coti-
sations qui pourront ainsi
diminuer : la création d'un
fonds de capitalisation, éven-
tuellement alimenté au départ
par une nouvelle cotisation ou
par une hausse de la TVA, dé-
gagerait des revenus finan-
ciers, qui se substitueraient
progressivement a une partie
des cotisations actuelles ;

— Donner la possibilité aux
cotisants de vendre une
partie de leurs droits (par
exemple les points de retraite
complémentaire) dans un
marché a organiser (dans un
tel schéma, les cotisations se-
raient maintenues, et le finan-
cement de la dépense cou-
rante serait assuré);

— Permettre, comme dans
le modéle suisse, de con-
tracter un crédit gagé sur
une partie des pensions
futures, celles-ci jouant le role
dapport; dans ce dernier mo-
déle, le schéma actuel serait
largement préservé, mais les
actifs pourraient profiter en

Territorialiser le SMIC et la prime d'activité

— Désindexer le SMIC dont
le niveau, par rapport au sa-
laire médian, est devenu l'un
des plus élevés des pays de
'OCDE (tant en salaire brut
qu'en revenu disponible), sans
correspondre toutefois aux
réalités de colt de la vie dans
les territoires.

Une telle mesure permettrait
en outre de rendre la fixation

des salaires aux négociations
collectives et aux mécanismes
de marché.

— Mettre en place graduel-
lement des primes géogra-
phiques qui s'ajouteraient
au SMIC national ainsi dé-
sindexé, pour tenir compte
des dynamiques fortes de
codit de la vie dans certains
territoires.

partie du patrimoine accumu-
1é sous forme dépargne for-
cée.

Ces options supposent un
cadre juridique et institution-
nel assurant la solidité finan-
ciere du systeme, et évitant
tout risque que des décisions
des gestionnaires ou de IFtat
ne puissent remettre en cause
son équilibre financier.

En outre, des garde-fous peu-
vent étre nécessaires pour
protéger les personnes contre
le risque d'une couverture in-
suffisante ou éviter des com-
portements d'aléa moral.

— Territorialiser la prime
d‘activité pour tenir compte
des différences de co(t de la
vie entre territoires.
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Partager la valeur :
Nouvelles approches
de laremunercaition

Les constats

Si'la perception d'une baisse
du pouvoir dachat prévaut
fortement aupres du grand
public, le revenu disponible
des ménages continue en
moyenne de progresser en
France. Cette progression
est lente, surtout en raison
de la faiblesse des gains de
productivité.

Il faut noter que cette pro-
gression est notablement plus
rapide pour les ménages si-
tués dans le bas de la distribu-
tion des revenus que pour
ceuxau milieu eten hautdela
distribution, ce qui permet de
contenir [évolution des inéga-
lités (plus que dans la moyen-
ne des pays de OCDE).

Le faible rythme global de pro-
gression du revenu disponible
n'en génére pas moins une
insatisfaction ressentie par les
ménages, notamment ceux
situés au coeur de la distribu-
tion des revenus.
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Il n'est pas évident qu'une ré-
ponse a cette insatisfaction
doive étre trouvée dans un
«meilleur » partage de la va-
leur ajoutée en faveur des
salaires, dans la mesure ou la
répartition de cette derniere
se caractérise en France par
sa relative stabilité.

Acet égard, les dispositifs ac-
tuels de partage de la valeur
ajoutée, malgré leur dévelop-
pement ancien dans notre
pays, n'occupent qu'un poids
marginal d'un point de vue
macroéconomique et ne
concernent qu'un tiers de la
population active. Enfin, plus
de 20% de la population en
emploi est rémunérée par
IFtat.

On peut également s'interro-
ger, compte tenu de leur poids
budgétaire, sur lalignement
des incitations socio-fiscales
associées a des dispositifs de
partage de la valeur avec [ob-

jectif qui doit étre considéré
comme prioritaire parmi les
trois fonctions qu'ils rem-
plissent aujourd'hui dans les
faits : partage de la valeur,
flexibilisation salariale ou lutte
contre la vie chére.

Une insatisfaction
ressentie

sur la progression

du revenu disponible
et du pouvoir d'achat

La question du revenu dispo-
nible revét un enjeu particulier
aujourd'hui en raison de plu-
sieurs dynamiques écono-
miques, sociales et conjonctu-
relles, qui accentuent son im-
portance pour le pouvoir
d'achat des ménages et la
stabilité sociale en France :

— Le ralentissement de la
progression du revenu dis-
ponible : bien que le revenu
disponible brut par unité de

consommation ait progressé
de 0,9 % par an en moyenne
depuis 1990, cette croissance
a ralenti depuis la crise de
2008, méme si elle a connu un
regain en période post-Covid
et reste inégalement répar-
tie'®. Par ailleurs, comparée a
des pays comme les Etats-
Unis (+21,4 %) et IAllemagne
(+17,8 %), la France a pris du
retard dans la progression du
pouvoir d'achat du revenu
brut ajusté des ménages
entre 2007 et 2022 (+10,5 %)™,
alimentant un sentiment de
déclassement. Qui plus est,
[évolution du salaire net, dé-
flaté par lindice des prix a la
consommation harmonisé
(IPCH), constitue un autre in-
dicateur, qui confirme ce sen-
timent en mesurant une
baisse importante du pouvoir
d'achat ces dernieres an-
nées'2

— Dapres la FBF (Fédération
bancaire francaise), aprées un
pic de 26,1% au 2¢ trimestre
2020 dd aux confinements, le
taux d'épargne (autre indica-

teur indirect) est redescendu
sans revenir au niveau pré-
Covid (18 % au 4e trimestre
2024 contre 15,2% au 4 tri-
mestre 2019) et fait partie des
pays européens ou il est le
plus élevé (lAllemagneest a
20,4% mais I'Espagne est a
13,4 % et ITtalie a 11,2 %)".

— Leretour delinflation: en
2021, une vague inflationniste
significative, notamment sur
les produits essentiels (éner-
gie, alimentation), a affecté le
pouvoir d'achat des ménages.
Ces dépenses, qui pesent plus
lourd dans le budget des mé-
nages modestes, réduisent
leur revenu disponible réel. En
moyenne, les ménages des
déciles intermédiaires (D2 a
D7) ont été les plus impactés
par cette hausse des prix. Lin-
flation a renforcé les inégalités
entre catégories sociales : les
ménages les plus aisés, béné-
ficiant de revenus du patri-
moine et d'une capacité
dépargne plus élevée, ont
mieux résisté a cette érosion
du pouvoir dachat. Les sa-

laires n‘étant plus indexés sur
linflation — contrairement au
SMIC, aux pensions et aux
minimas — un écart tempo-
raire a pu se creuser entre une
population « protégée » et les
actifs non protégés.

— Le poids des dépenses
pré-engagées (logement,
abonnements, crédits, assu-
rances): celles-ci représentent
une part croissante du revenu
disponible des ménages, en
particulier des plus modestes
(elles représentaient ainsi
41 % du revenu des ménages
bénéficiaires de minima so-
ciaux en 2021).

Ces dépenses incompres-
sibles limitent la flexibilité bud-
gétaire des ménages face aux
chocs économiques. Cette ri-
gidité financiere accroft la pré-
carité des ménages les plus
vulnérables en cas de hausse
des colts de Iénergie ou des
loyers. Le « revenu libre » est
de plus en plus restreint.

1 De la crise Covid au choc inflationniste, une analyse macro/micro du pouvoir dachat en France, OFCE, policy brief, février 2024.

1" Revenu disponible brut des ménages - comparaison internationale, Les revenus et le patrimoine des ménages, Edition 2024, Insee

2 Mesurer « le » pouvoir d'achat, Frangois Geerolf, juillet 2024

3 https://www.fbf.fr/fr/lepargne-des-menages-faits-et-chiffres-cles/
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Parmiles dépenses pré-enga-
gées, lelogement mérite une
mention particuliere : en 2022,
les ménages consacrent en
moyenne 20 % de leurs reve-
nus disponibles a leur loge-
ment'. En 2023, 27,3 % de la
dépense de consommation
finale des ménages est al-
louée au service de logement,
une part en diminution depuis
2020 et inférieure a la
moyenne 2012-2019".

— Les limites de la redistri-
bution : le role du systeme
socio-fiscal dans la réduction
des inégalités sest renforcé au
cours des vingt dernieres an-
nées, permettant de stabiliser
le rapport interdécile D9/D1
autour de 3,4 en 2021 malgré
une augmentation des inéga-
lités avant redistribution (rap-
port interdécile D9/D1 avant
redistribution: 5,9 en 2021 vs.
5,0 en 2002)'.

Plus de deux ménages sur
cing bénéficient aujourd’hui

de prestations sociales non
contributives', a hauteur de
11 % de leur niveau de vie'®,

Ces prestations représentent
pres de la moitié du niveau de
vie des ménages modestes,
mais ne permettent qua un
tiers dentre eux de franchir le
seuil de pauvreté : en 2021
14,5 % de la population est
pauvre, mais 21,4 % le serait
sans leffet de la redistribu-
tion™,

Toutefois, le financement de
ces dispositifs souleve des
enjeux budgétaires a long
terme, notamment dans un
contexte de vieillissement de
la population et de montée de
la dette publique.

— Une crise de la percep-
tion, avec un décalage
entre indicateurs globaux
et situations individuelles.
Celle-ci sest accentuée dans
la période post-Covid : bien
que les indicateurs globaux

montrent une augmentation
du pouvoir dachat agrégé au
niveau macroéconomique du
revenu disponible brut depuis
2019 (+4,2 %), cette hausse
est répartie sur une popula-
tion croissante, masquant des
réalités individuelles souvent
plus contrastées, les progres-
sions moyennes cachant des
reculs de pouvoir dachat pour
certaines catégories.

Le ressenti d'une stagnation
francaise, voire dune régres-
sion, alimente une méfiance
croissante envers les poli-
tiques publiques et les institu-
tions.

4 https://www.insee.fr/fr/statistiques/8242367?sommaire=8242421#:~:text=En%202022%2C%20les %20m % C3%A9nages%20consacrent,sec-

teur%20social%20(25%20%25)

s https://www.insee.fr/fr/statistiques/8242385?sommaire=8242421

16 « Depuis le milieu des années 1990, les inégalités de niveau de vie augmentent nettement avant redistribution mais de maniére plus limitée
apres redistribution », Les revenus et le patrimoine des ménages, Edlition 2024, Insee.

17 Une prestation non contributive est une prestation sociale versée sans condition de cotisation préalable. Son bénéfice est toutefois générale-ment
soumis a condition de ressources (exemples : RSA, ASS, AAH).

48 __ Travailler et rémunérer en France : quelles pistes de réforme ?

Un ralentissement

de la progression

des revenus salariaux
qui souléve la question
de la croissance

de la valeur ajoutée
plutét que celle

de son partage

L'évolution des salaires joue un
role central mais non exclusif
dans celle du revenu dispo-

nible des ménages, car elle
interagit avec plusieurs autres
composantes économiques et
sociales. II convient donc de
sinterroger sur leur évolution.

Au cours des derniéres an-
nées, la progression des
salaires bruts réels a vu son
rythme ralentir en France.
Ce phénomene ne tient pas a
une déformation du partage

Part de la rémunération des salariés
dans la valeur ajoutée brute des sociétés non financieres

delavaleur ajoutée en faveur
du capital : contrairement ala
plupart des pays de 'OCDE, la
partdes salaires dans lavaleur
ajoutée des entreprises est
restée plutdt stable dans
notre pays, oscillant autour de
66 % pour les sociétés non fi-
nancieres depuis le début des
années 19902,

Source : Insee, comptes nationaux

'8 Prestations sociales, Les revenus et le patrimoine des ménages, Edition 2024, Insee.

9 Source : DREES, Minima sociaux et prestations sociales - Ménages aux revenus modestes et redistribution - Edition 2024.

2 https://www.insee.fr/fr/statistiques/2830244+#tableau-figure1_radio
?1 Sources : Partage de la valeur ajoutée, partage des profits et écarts de rémunérations en France, rapport de Jean-Philippe Cotis, 2009;
Lévolution de la part du travail dans la valeur ajoutée dans les pays avancés, Trésor-Eco n°® 234, 2019.

Graph : Lessentiel sur... les salaires | Insee
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En réalité, ce ralentissement
est en lien avec celui des
gains de productivité et de
la croissance potentielle.

La progression moyenne des
salaires cache néanmoins des
disparités importantes selon
le niveau de salaire et la durée
de travail ; toutefois, ces dis-
parités sont la aussi plus
faibles en France que dans
certains pays de 'OCDE (les
inégalités de salaires restent
contenues en France, avec un
rapport entre les 10 % les
moins rémunérés et les 10 %
les mieux rémunérés autour
de 3, qui diminue entre 1996
et 2023 (de 2,99 a 2,85)2

Un autre élément a pu toute-
fois aussi jouer sur la dyna-
mique salariale : le colit crois-
sant du financement de la
protection sociale continue
en effet de peser de ma-
niére démesurée sur le coiit
du travail, rognant évolution
des salaires nets.

Les politiques dallegement du
colt du travail ont cherché a
corriger ce point en ciblant
dans un premier temps les bas
salaires ; si leur impact sur
lemploi a été positif, ces dis-
positifs ont créé un frein puis-
sant sur la progression de la
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rémunération des salariés
bénéficiaires, du fait d'un effet
de pente sur les cotisations, a
partir d'un certain seuil. Along
terme, cette désincitation des
employeurs a augmenter les
bas salaires a pu entrainer une
désincitation des salariés a se
former et gagner en compéten-
ces, faute de gain significatif.

Un point particulier doit étre
fait sur la question du salaire
minimum, dans la mesure ot
la fixation de ce dernier ne
dépend pas de l'entreprise.

Ilalongtemps progressé plus
vite que le salaire moyen, ce
quiaaccentué le phénomene
évoqué précédemment, avant
une phase de relative modé-
ration dans la période plus
récente.

Derriére une méme
finalité affichée,

des dispositifs

de partage de la valeur
qui remplissent

des fonctions
hétérogénes

En termes de couverture
des salariés, il existe de
fortes disparités d'accés
aux dispositifs de partage
de la valeur, qui bénéficient

surtout aux salariés des
grandes entreprises, méme
si des progrés ont pu étre
constatés au cours des der-
nieres années pour les PME,
qui devraient étre renforcés
par la loi du 29 novembre
2023%,

Leur extension a lensemble
des entreprises est donc une
bonne démarche déja amor-
cée, avec trois réserves : dune
part, leur transposition telle
quelle aux TPE sembleillusoire,
sauf a travers une conception
simplifiée et adaptée au mode
dexercice du pouvoir régissant
ce type dentreprise.

D'autre part, il convient de
maintenir la stabilité des dis-
positifs existants pour les en-
treprises quiy ont déja recours
et de privilégier des dispositifs
de partage de la valeur
flexibles qui n'obérent pas leur
capacité a investir. Enfin, on
peut sinterroger sur le frein
que constitue le principe de
non-substituabilité au salaire
théoriquement associé a ces
dispositifs a leur adoption par
les petites et moyennes entre-
prises.

Au-delg, il convient de se gar-
der d'une illusion, qui serait
celle dun hypothétique « sur-

plus » distribuable aux salariés
en réponse a l'absence de
progression de leur revenu
disponible.

Cette illusion se nourrit d'une
divergence croissante entre la
progression des résultats de
grandes entreprises, indexés
du fait de leur internationali-
sation sur leurs marchés les
plus dynamiques, et le ralen-
tissement de la croissance
potentielle dans notre pays.

C'est dans ce cadre qu'il
convient dinsister sur limpor-
tance d'orienter I'épargne
salariale vers la détention
d‘actions et de favoriser I'ac-
tionnariat salarié. Cela per-
mettrait de soutenir [épargne
longue, tout en donnant a
chacun une part active dans
les fruits de la croissance éco-
nomique mondiale.

Cela contribuerait également
a réduire les inégalités patri-
moniales en diffusant plus
largement les avantages de la
performance des entreprises,

queelles soient locales ou inter-
nationales.

Prédistribution
vs. redistribution ?

La montée en puissance des
débats sur le partage de la
valeur, dans le sillage de loi
Pacte puis dans le contexte
post-Covid, porte avec lui une
conception nouvelle de llentre-
prise, utilisée par la puissance
publiqgue comme un instru-
ment au service de la justice
sociale.

Au-dela des risques liés a une
telle conception, on peuty voir
une inflexion en faveur de la
pré-distribution (i.e., la rédu-
ction des inégalités primaires,
dans la formation des reve-
nus) dans le débat qui oppose
celle-ci a la redistribution
(quivise a corriger les inégali-
tés primaires a travers la fisca-
lité et les prestations sociales).

Or il convient de rappeler que
les inégalités primaires

restent relativement conte-
nues dans notre pays?, tan-
dis que le systéme de redis-
tribution reste particulié-
rement lourd au regard de
son efficacité.

2 https://www.insee.fr/fr/statistiques/7457170

2 https.//www.vie-publique.fr/loi/289541-loi-du-29-novembre-2023-partage-valeur-en-entreprise-transposition-ani

2 https://www.strategie.gouv.fr/publications/inegalites-primaires-redistribution-france-se-situe-europe
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Les propositions discutées

Instaurer un moratoire pour stabiliser
les dispositifs existants mais proposer une évaluation
et des ajustements sur les régles d'application ensuite

La Loi® portant transposition
de laccord national interpro-
fessionnel (ANI) relatif au
partage de la valeur au sein
de l'entreprise votée en no-
vembre 2023 est applicable au
1er janvier 2025. Nous appe-
lons donc a un moratoire,
c'est-a-dire une stabilisa-
tion de tous les dispositifs
existants jusquau 31 décem-
bre 2026.

’ANI englobe sous le registre
du partage de la valeur ; la

participation, l'intéresse-
ment et la prime sur le par-
tage de la valeur. Nous pen-
sons que ce dernier dispositif,
initialement transitoire, a une
substituabilité au salaire tres
forte.

Par conséquent, nous propo-
sons une évaluation de 'ANI
d'ici deux ans de facon a dé-
terminer comment les ETI et
PME ont appliqué cette nou-
velle loi et si les dispositifs
auxquels les entreprises ont

recouru se sont substitués
aux augmentations de salaire.
1l sagira en particulier, si cest
le cas, de déterminer limpact
sur les finances publiques.

Sinous devions constater une
substitution, nous proposons:

— Dexclure la prime sur la
valeur ajoutée de ANI

— De proposer en compensa-
tion la constitution de fonds
mutualisés par branche sec-
torielle.

Proposer la création d'un fonds public de redistribution
pour les fonctionnaires et employés de I'Etat

Cela implique une modifica-
tion du code de la fonction
publique mais nous pensons
que clestun levier important :

— Auprés d'une population
particuliérement touchée
par le sentiment de déclas-
sement.

— Dans un contexte de crise
budgétaire de I'Etat ol tou-
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tes les incitations des agents
économiques a réduire les
dépenses jouent un role cen-
tral pour le succes des trans-
formations.

La mise en ceuvre de cette
proposition devra se faire par
ministére a une échelle tres
locale, avec la mise en place
dobjectifs endogenes auto-

déterminés dans une dé-
marche collective et appro-
priée par le terrain.

Favoriser I'épargne salariale (participation et intéressement)

en actions cotées ou non

Actuellement la moitié envi-
ron des sommes versées au
titre du partage de la valeur
font l'objet d'un déblocage
immédiat, l'autre moitié
étant essentiellement placée
dans les PEE (166 Mds€ a
fin 2024%") et PERCO PER
(34 Mds€ a fin 2024), et donc
bloquée pour une période
théorique de 5 ans (la liqui-
dité effective étant supé-
rieure, compte tenu des pos-
sibilités de déblocage anti-
cipé, par exemple pour ac-
quérir une voiture électrique).

Cette allocation apparait sous
optimale car ne permet pas
de hausse du niveau de vie
sur le long terme et ne maxi-
mise par le financement des
entreprises etinnovations en
France.

Il faut une incitation beau-
coup plus forte a la capitalisa-
tion.

Pour cela nous proposons les
mesures suivantes :

— Mécanisme 50/50 par
contrainte et incitation :

e Contraintes :

| Imposer une part
d'épargne de tres long
terme, en fléchant au
moins 50% de l'intéresse-
ment et de la participation
vers de I'épargne retraite,

| Imposer aussi aux entre-
prises via leurs PEE et
PERCO, dallouer par dé-
faut au moins 50 % des
versements en actions
(actions ou fonds d'inno-
vation).

e Incitation : Exonérer totale-
ment d'impots les rentes
viageres issues des PERCO,
pour inciter a épargne de
trés long terme autant que
I'épargne de moyen-long
terme (le PEE et le PERCO

avec sortie en capital étant
exonérés dimpdts). Il sagit
donc de mettre fin a cette
différence.

— Révision des critéres de
déblocage au sein des PEE :

e Pour les placements moné-
taires : Allonger la période
de blocage a 8 ans dans le
PEE (contre 5 ans actuelle-
ment) afin de privilégier les
investissements en actions.

e Déblocages anticipés : En
dehors des cas de force
majeure, conditionner le
déblocage anticipé au fait
davoir investi un minimum
de 30 % des fonds investis
en actions au préalable.

# https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/|ORFTEXT000048480565

% Chiffres de IAFG : Note Lépargne salariale et épargne retraite d'entreprise collective - Mars 2025.

Z Ibid.
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Inciter fortement I'actionnariat salarié
surtout pour les grandes entreprises internationales

exportatrices

Nous proposons ici de revoir
le montant du forfait social
alabaisse.

En particulier, le taux appliqué
a l'abondement complémen-
taire des versements volon-

taires des salariés dans les
fonds d'actionnariat salarié
s'éleve aujourd’huia 10 %.

Il serait souhaitable de réta-
blir ce taux a 0 %, comme
c'était le cas avant 2024.

Intégrer I'actionnariat salarié dans les dispositifs

de retraite francais

En France, le développe-
ment de I'épargne salariale,
notamment via le PERCO,
pourrait étre élargi pour in-
clure davantage d'investisse-
ments en actions des entre-
prises employeuses : a lima-

ge du 401(k) américain, les
salariés pourraient automa-
tiguement par défaut voir
allouer une part de leur
épargne salariale a l'achat
dactions de leur entreprise,
avec une garantie de diversi-

fication pour limiter les ris-
ques.

Ils devraient activement de-
mander a sortir du dispositif
s'ils ne souhaitent pas cette
allocation.
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Réformer les retraites:
Viabilites i
et acceptabilite socicle

Les constats

Un systéme colteux
et peu lisible

Le poids des retraites dans
le PIB a fortement augmen-
té au fil des décennies, attei-
gnantaujourd’hui 14 % — soit
un quart des dépenses pu-
bliques.

Ce niveau sexplique par un
age de départ relativement
précoce combiné a des pen-
sions élevées, un équilibre
devenu de plus en plus difficile
a maintenir.

Ce choix collectif repose sur
un financement par préleve-
ments obligatoires, qui pese
sur le pouvoir dachat, le colit
du travail et les marges de
manoceuvre budgétaires.

Il mobilise en réalité I'en-
semble des finances pu-
bliques : I'Etat compense une
partie des exonérations de
cotisations, dautres branches

58 __ Travailler et rémunérer en France : quelles pistes de réforme ?

de la Sécurité sociale fi-
nancent certaines dépenses
dites de solidarité, et les ré-
gimes publics sont maintenus
par des cotisations artificielle-
ment élevées.

Ce systeme a également un
colit économique indirect :
en favorisant les départs pré-
coces, il pénalise lemploi des
seniors, l'un des plus faibles de
I'OCDE.

Cela réduit a la fois la pro-
duction et les recettes fis-
cales, rendant le systeme
encore plus difficile a soute-
nir. Leffet combiné des regles
de l'assurance vieillesse et
de lassurance chdmage fait
baisser le taux demploi plu-
sieurs années avant I'age Ié-
gal (effet horizon) et désincite
les entreprises a reconvertir
pour les maintenir en emploi,
comme clest le cas chez nos
VOIsins.

Ce faible taux d'emploi des
seniors diminue fortement la
richesse du pays et les res-
sources fiscales ; on paie
donc deux fois notre age de
départ précoce, avec des dé-
penses plus élevées et des
recettes fiscales plus faibles.

Taux d’emploi des 55-64 ans, hommes

En %

Taux d’emploi des 55-64 ans, femmes

En %

Belgique Allemagne

Espagne
— — — - Suéde

Des écarts massifs
d'age de départ

en retraite

Avec les carrieres longues
(jusqua 4 ans avant IAOD) et
les catégories actives du pu-
blic (5 ans avant I'age légal

Pays-Bas

Royaume-Uni Etats-Unis

voire 10 ans pour certaines
professions), la France est le
pays dans lequel les ré-
gimes dérogatoires sont les
plus massifs et les plus ré-
pandus.

Les écarts dage de la retraite

sont donc extrémement mar-
qués en France avec unelarge
fraction de départs entre 59 et
671 ans, quand dautres assu-
rés doivent travailler jusque 67
ans pour une pension sans
décote.
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Ces départs anticipés étaient
initialement une réponse aux
écarts despérance de vie, les
catégories actives étant défi-
nies par « unrisque particulier
ou des fatigues exception-
nelles » et les carriéres lon-
gues étant vues comme un
dispositif de compensation de
la pénibilité.

Pourtant, en majorité, les ca-
tégories actives et carrieres
longues nont plus une espé-
rance de vie dégradée,
comme l'ont montré les tra-
vaux de Patrick Aubert?. Lar-
ticulation de la DAR et des
carrieres longues est censée
privilégier les salariés non-di-
plomés au détriment des
cadres, mais elle pénalise en
fait surtout les carrieres ha-
chées qui partent tard avec de
mauvaises pensions. Les car-
rieres longues ne sont pas la
bonne réponse ala pénibilité :
la dégradation mesurable de
la santé peut étre traitée et
financée collectivement, mais
la lassitude au travail doit faire
l'objet daménagements, de
reconversions et de finance-
ments métier par métier, dans
les entreprises.

En revanche, elles répondent
a une demande politique
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d'équité dans la durée de
carriére globale, le fait quune
personne ayant commencé
tot et n'ayant pas fait détudes
supérieures devantin fine tra-
vailler plus longtemps que le
reste de la population nétant
pas accepté, méme si son es-
pérance de vie a la retraite est
équivalente. Ils ont en quel-
que sorte purgé leur peine.

Cette vision appelle deux re-
marques. D'abord, les per-
sonnes entrées plus tard sur
le marché du travail ne re-
goivent pas une pension pen-
dant leurs années d'étude.
Partir dés quion a fait ses tri-
mestres revient a recevoir sa
pension beaucoup plus long-
temps avec une espérance de
vie non dégradée.

Ensuite, sl peut étre souhai-
table dans une logique
dépargne retraite de dépla-
fonner les droits pour que
chaque cotisation supplémen-
taire génere de nouveaux
droits (pension plus élevée ou
départ légerement plus pré-
coce?), la logique assuran-
tielle accepte au contraire que
certaines cotisations n'en-
gendrent plus de droits sup-
plémentaires a partir d'un
certain point: on ne cesse pas

de cotiser a l'assurance cho-
mage une fois quon a recons-
titué ses droits. Dans un sys-
teme assurantiel, il nest pas
injuste que le « bon risque »
subventionne le « mauvais
risque », et les cadres et diplo-
més, avec des salaires plus
importants, sont eux aussi
contributeurs nets du systéme.

Les carrieres longues
touchent certes des pensions
inférieures a celles des autres
assurés qui partent avec une
carriere compléete. Mais au
regard du taux de remplace-
ment et de la durée de retraite
rapportée a la durée de coti-
sation, le systéme actuel favo-
rise les bénéficiaires des car-
rieres longues™®.

La durée d’'assurance
et les décotes

de durée, une fausse
bonne idée

La France se singularise par
Iimportance du critére de
durée d'assurance requise
(DAR). Chez la plupart de nos
voisins ilya un age normal de
départ a la retraite et une pos-
sibilité de partir plus tot, avec
une décote d'age. La pension
étant en général proportion-
nelle au nombre de tri-

mestres, mais sans minora-
tion supplémentaire en cas de
trimestres manquants. La
modulation selon [age est na-
turelle puisqu'elle permet de
prendre en compte l'espé-
rance de vie a la retraite. En
France, la pension est modu-
lée en fonction de la durée
dassurance, avec une forte
pénalité en cas de trimestres
manquants : une décote de
durée sajoute a la proratisa-
tion. Mais il 'y a pas de modu-
lation d'age, de sorte que la
pension est la méme si l'on
atteintla DARa 63 ou 67 ans.
Cela traduit une préférence
pour I'égalité de la durée
des carriéres plutdt que
I'équité actuarielle.

Depuis 1993, les gouverne-
ments successifs ont sur-
tout utilisé la DAR plutot
que I'AOD pour retarder les
départs en retraite, alors

que l'age dentrée sur le mar-
ché du travail a fortement re-
culé, de sorte que le critere de
durée est devenu un détermi-
nantaussiimportant que lage
légal pour déterminer le mo-
ment du départ et le principal
pour le montant de la pension;
pour rappel, lage Iégal n'est
«mordant » que pour environ
1 personne sur 2.

Pour protéger certains assu-
rés d'une hausse de la DAR,
des dispositifs de validation
gratuite de trimestres cotisés
ou assimilés ont été créés, ce
quirajoute a lacomplexité glo-
bale, avec des effets de bord
supplémentaires. Limpor-
tance de la DAR a été renfor-
cée par la création du disposi-
tif carrieres longues, puisquiil
permet a ceux qui ont com-
mencé tot et cotisé pendant
cette durée de partiravantlage
légal. Ce qui a rajouté a la

complexité du systeme et a
ses inégalités au regard des
principes actuariels.

Le poids du critére de durée
d‘assurance est par ailleurs
I'une des causes de l'écart
de pensions entre les
hommes et les femmes. En
effet, les bonifications pour
enfants et la validation des
périodes de congé parental
(AVPF ou congé déducation)
ne permet pas de combler
tous les trous de carriére, no-
tamment pour les femmes au
foyer sans enfants.

La tres forte pénalisation des
carrieres incompletes péna-
lise donc d'abord les femmes,
et méme lorsqu'elles ont tous
leurs trimestres, elles ne sont
souvent pas éligibles aux car-
rieres longues qui nécessitent
que ces trimestres aient été
cotisés et non assimilés.

# Patrick Aubert, « Le systéme francais de retraite fait dépendre IGge de départ de la durée de carriére : est-ce justifié ? », ipp.eu/wp-content/
uploads/2024/11/NoteIPP_age_taux plein_et esperance de vie-1.pdf

2 On pourrait envisager qu'une fois la DAR atteinte, on ne cotise plus a la CNAV et seulement ¢ [Agirc-Arrco.

3 Un systéme de retraite ne peut pas avoir pour objet de corriger toutes les inégalités de carriére et dopportunité. Une personne qui n‘a pas fait
d#études et a travaillé sans discontinuer a certes peu bénéficié de lenseignement supérieur, de lassurance chomage et de lassurance maladie.
Pour autant, ces dépenses publiques sont mutualisées, et on ne peut pas indemniser a la retraite le fait d'avoir été un contributeur net. Il est
aussi inopérant dopposer les carriéres longues ayant cotisé presque tous leurs trimestres aux assurés qui ont bénéficié de trimestres assimilés,
donc non cotisés. Soit ces trimestres assimilés sont peu justifiés et leur voilure doit étre réduite, soit leur logique assurantielle est égitime, et ils
doivent générer les mémes droits a la retraite que des trimestres cotisés normalement. Dans une logique assurantielle, on ne peut récompenser
ex post les assurés qui ont eu la chance de ne pas avoir besoin dassurance.
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Mais plutdt qu'adapter ce dis-
positif carrieres longues pour
les y rendre davantage éli-
gibles, Iégalité doit passer par
un resserrement du dispositif
pour les hommes.

Enfin, sl faut sassurer que les
regles de pension réduisent
— ou au moins namplifient
pas — les écarts de carriere et
de rémunération durant la vie
professionnelle, il est impos-
sible de neutraliser totale-
ment a la retraite l'ensemble
de ces inégalités.

Les fins de carriére
restent largement
impensées

par les employeurs

Les carriéres longues, comme
les catégories actives du pu-
blic, déresponsabilisent lar-
gement les employeurs
pour la gestion des fins de
carriére, puisque celales dis-
pense daménager les emplois
ou de financer eux-mémes
des dispositifs de départ anti-
cipé®'. Un employeur peut ju-
ger nécessaire doffrir des
départs anticipés a certains de
ses salariés, mais sfils nont pas
une santé dégradée, ce n'est
pas a la collectivité de payer
pour cela si la justification est
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celle de la « pénibilité » de
lemploi: cela doit relever dun
accord dentreprise ou de
branche, comme un élément
du package global proposé a
l'employé. De tels avantages
seraient alors probablement
la contrepartie d'un salaire
plus faible — clest le cas pour
certaines catégories actives
du public — et non un avan-
tage financé par la collectivité.

Un sujet
politiquement miné

Un systeme
quivadansle mur

Le systéme de retraites
francais, quasiment uni-
quement par répartition,
est trop dépendant de la
démographie francaise (na-
talité et mortalité), qui est dé-
sormais trés peu favorable.
Avoir une part de capitali-
sation permettrait d'assu-
rer un meilleur rendement
— a condition daccepter une
part de risque — et d'investir
dans des pays ayant une meil-
leure croissance que la France,
etdonc de diversifier le risque
démographique®. Le baby-
boom, avec sa démographie
favorable, aurait d( permettre
damorcer cette diversification

avec une part de capitalisa-
tion. D'autres pays, a cette
époque, ont fait ce choix de
capitaliser ou de constituer
des réserves.

En 1983, alors que les Etats-
Unis augmentaientlage de la
retraite de 65 a 67 ans pour
constituer des réserves, la
France choisissait d'utiliser la
démographie favorable pour
abaisser age de la retraite et
augmenter les pensions. La
constitution du Fonds de ré-
serve des retraites (FRR) en
2000 fut trop tardive, et faute
de baisser alors les dépenses
de retraite, les ressources en
étaient insuffisantes. Une
transition vers la capitali-
sation n'est pas impossible,
mais la France est trés en
retard.

On a longtemps cru que la
réforme Balladur (1993) per-
mettrait de stabiliser les dé-
penses de retraite sans avoir
a (trop) augmenter 'age de
départ en retraite.

Cette réforme prévoit que les
pensions soient revalorisées
chaque année en fonction des
prix et non plus du salaire
moyen. Grace aux gains de
productivité, les salaires pro-
gressent normalement plus

vite que les prix, et les pen-
sions auraient ainsi d0 décro-
cher relativement aux salaires.
Mais les gains de producti-
vité ont fortement ralenti
depuis 30 ans, de sorte que
le niveau relatif des pensions
a beaucoup moins chuté que
prévu. Pire, les cotisations des
retraites complémentaires ont
fortement augmenté pour
anticiper ce décrochage des
retraites de base, qui n‘a fina-
lement pas eu lieu. Le sys-
téme reste beaucoup trop
dépendant des hypotheéses
de productivité a l'avenir. Si
la productivité croit fortement,
les pensions décrocheront par
rapport aux salaires, de sorte
que les dépenses et le déficit
resteront contenus, mais la
pauvreté des retraités aug-
menterait ; on comprend que
les syndicats préféraient ces
hypotheses qui ne justifient
pas un durcissement mais au
contraire une nouvelle solida-
rité pour les retraités mo-
destes. A l'inverse, si la pro-
ductivité stagne, les pensions

ne décrocheront pas et la dé-
gradation démographique
creusera les déficits. Le besoin
de nouvelles réformes a inter-
valle régulier vient principale-
ment de cet optimisme infon-
dé sur la productivité.

Chaque réforme suppose un
rebond de productivité quine
se matérialise pas. Les projec-
tions du COR ont longtemps
affiché un optimisme déme-
suré mais le corrigent au-
jourd'hui.

Enfin, en dépendant aujour-
d'hui des transferts explici-
tes et implicites de I'Etat et
dela Sécurité sociale, le sys-
téme de retraites est trés
sensible a I'évolution future
de ces transferts.

Deés lors que les transferts du
FSV ou de la Sécurité sociale
visent a prendre en charge
des dépenses de solidarité, il
est normal que ces transferts
diminuent si les dépenses de
solidarité a financer dispa-
raissent, mais cela pousse

certains a inventer de nou-
velles solidarités justifiant le
maintien des transferts. Sagis-
sant du financement des pen-
sions des fonctionnaires, les
syndicats adoptent un dis-
cours quelque peu curieux :
dun coté ils estiment que le
déséquilibre actuel des ré-
gimes publics doit étre pris en
charge par les employeurs
publics sous la forme de coti-
sations ou de subventions
déquilibre élevées, de sorte
que seul compte 'éventuel
déficit du régime général. De
lautre c6té, ils réclament que
les employeurs publics main-
tiennent leur niveau deffort
une fois que les déséquilibres
des régimes publics seront
résorbés en reversant les ex-
cédents au régime général.

En fait, l'effort colossal des em-
ployeurs publics n'est pas plei-
nement justifié aujourd'hui, et
il n'y a pas de raison qu'il per-
dure au profit du régime gé-
néral, dont les déficits se creu-
seront a lavenir.

31 'Ftat employeur paie directement le colt des départs pour les catégories actives, mais ce colit n'est pas imputé spécifiquement aux ministéres
employeurs, de sorte que le ministére de I'Education nationale contribue au codt du départ anticipé des policiers ou des douaniers. Dans les
régimes spéciausx, le colit est aussi pris en charge par I'Etat ou les usagers, sous forme de subvention ou dajustement tarifaire.

3 [ly a ici une tension entre financer [économie francaise et diversifier le financement des retraites. Par ailleurs, investir a [étranger requiert une
diversification pour limiter lexposition aux risques géopolitiques.
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D arbitrageintrouvable
entre age etniveau
depension

Un systéme de retraite im-
plique nécessairement un
arbitrage entre I'dge de dé-
partetle niveau de pension,
qui lui-méme se décompose
entre le niveau des pensions
a la liquidation et son évolu-
tion ensuite, via les revalori-
sations annuelles. Or cet arbi-
trage est mal compris, et le
débat public se concentre
largement sur les choix d'un
age de départ, sans chercher
a jouer activement sur le
niveau des pensions. Avec
lindexation des pensions sur
les prix, le niveau relatif futur
des pensions est vu comme
une variable exogene, sans
chercher a réguler directe-
ment son niveau. Tout se
passe comme si le paquebot
des retraites refusait de se
servir du moteur du niveau
des pensions — ou alors de
fagcon ponctuelle via un gel
partiel des revalorisations —
pour n'utiliser que le moteur

du report des départs. La
baisse présumée — mais non
pas assurée — du niveau futur
des pensions est un anesthé-
siant profond a toute baisse
marquée des pensions au-
jourd'hui. Alors que syndicats
et politiciens acceptent que le
niveau de vie moyen des re-
traités puisse étre 10 a 15 %
inférieur a celui de l'ensemble
de la population dans 20 ans,
ils n'acceptent pas daccélérer
la réalisation de cette baisse
via un gel des pensions ou une
hausse de la fiscalité.

Cet arbitrage entre age et
niveau de pension se re-
trouve aussi dans le choix
d'une hausse de 'AOD ou de
la DAR. Augmenter la durée
dassurance requise est prin-
cipalement incitatif : la pen-
sion est réduite si cette durée
n'est pas atteinte (Nnéanmoins,
une hausse de la DAR a un
effet coercitif sur les carrieres
longues).

A contrario, augmenter lage
douverture est plus coercitif, car

il nest pas possible daccepter
une pension plus faible pour ne
pas travailler plus longtemps.

Jouer surla DAR, cest accepter
que de nombreux individus
partent toujours aussi tot,
avec des décotes importantes
voire des pensions toujours
incompletes méme sans dé-
cote. Le risque de pauvreté
chez les retraités augmente,
surtout pour ceux qui ont eu
des carrieres hachées, et les
recettes du systeme fiscal
dans son ensemble sont ré-
duites. Leffet horizon sur le
taux d'emploi des seniors est
aussi réduit, puisque les dé-
parts a un age précoce restent
possibles.

A contrario, augmenter ’'AOD
a un effet plus fort sur les
recettes fiscales totales,
puisque le taux demploi des
seniors augmente et l'effet
horizon sur le chdmage des
seniors est aussi décalé. Par
ailleurs, cela tend a augmen-
ter le niveau des pensions en
limitant les possibilités de par-

3 Une augmentation de la DAR ou de IAOD ne saccompagne pas des mémes mesures datténuation. Une augmentation de la DAR pousse a
élargir les critéres de validation gratuite de trimestres, de fagon & épargner certains assurés d'une partie ou de la totalité des nouveaux efforts
demandés. A linverse, en cas daugmentation de IAOD, la pression est forte pour renforcer les dispositifs de carriéres longues. La réforme
Hollande de juillet 2012 avait ainsi rendu la retraite & 60 ans a tous ceux qui avaient commencé avant 20 ans, tandis que la réforme Borne a
presque sacralisé le droit de partir aprés 43 années.
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tir avec une décote. On com-
prend qu'une augmentation
de la DAR soit percue comme
plus souple — sauf pour les
carrieres longues — mais une
augmentation de IAOD, plus
coercitive mais pas plus in-
juste, a un effet plus bénéfique
sur les finances publiques®.

Par ailleurs, si le niveau de vie
des retraités est déja appelé
a décrocher — productivité
dynamique ou gel prolongé
— loutil coercitif qui évite
un appauvrissement supplé-
mentaire doit Simposer.

Augmenter 'AOD ou la DAR
est donc autant un choix
favorable a certains (diplo-
més et carriéres hachées)
plutdt que d’autres (carrié-
res longues et complétes)
qu'un choix entre un dispo-
sitif coercitif et incitatif. On
pourrait pourtant jouer sur
I'age de facon incitative, en
ajoutant la possibilité de dé-
parts anticipés avec une dé-
cote dage (comme chez la
plupart de nos voisins ou
comme I'a fait 'Agirc-Arrco
dans un passé récent). Il serait
aussi possible de durcir les
décotes de durée — voire
dempécher les départs avec
une carriere incomplete —

pour forcer les assurés a avoir
une carriere complete. Cela fa-
voriserait laugmentation du
taux dactivité, mais cela pénali-
serait tres lourdement les car-
rieres hachées etincomplétes.

Par ailleurs, siil n'est plus pos-
sible de partir avec une décote
raisonnable, certains se tour-
neront vers les départs pour
inaptitude/incapacité, avec une
pression accrue sur les méde-
cins-conseil, qui font aujour-
d'hui un filtre satisfaisant.

Léquité
intergénérationnelle
etlepartage desefforts

L'élection présidentielle de
2022 et la censure du gouver-
nement Barnier fin 2024 sur
le budget 2025 ont montré
I'extréme difficulté de de-
mander un effort aux re-
traités, alors qu'ils ont encore
un bon niveau de vie et que
ceux partis avant 2023 n'ont
pas été touchés par la der-
niere réforme.

Cela n'a pourtant pas toujours
été le cas. Sous Francois Hol-
lande et le premier quinquen-
nat dEmmanuel Macron, cer-
taines revalorisations ont été
gelées ou décalées, méme si

la hausse de CSG sur les re-
traites fut particulierement
impopulaire en 2018.

Aujourd’hui, avec la montée
des partis populistes, une ma-
jorité pour demander un ef-
fort est introuvable. Par ail-
leurs, la revalorisation des
pensions en fonction de linfla-
tion est prévue de droit par le
code de la Sécurité sociale,
sauf disposition contraire
dans la loi de financement de
la Sécurité sociale.

Alinverse, le baréme de I'im-
pot sur le revenu est gelé sauf
indexation dans la loi de finan-
ces. Il y a donc un biais en
faveur de l'indexation des
pensions en labsence de ma-
jorité a lAssemblée. Mais plus
globalement, tant les actifs
que les retraités sous-esti-
ment le niveau de vie relatif
des retraités — et les actifs le
sous-estiment davantage —
et ils refusent de leur deman-
der tout effort. Pourtant, re-
noncer a tout effort des
retraités actuels en ne réfor-
mant que pour le flux des fu-
turs pensionnés empéche un
redressement massif et ra-
pide des comptes de retraite
et souléve des questions
d'équité générationnelle,
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alors que les retraités actuels
sont partis relativement tot et
avec de bonnes pensions,
dont leurs enfants ne bénéfi-
cieront pas forcément. D'une
certaine facon, les efforts de-
mandés aux retraités entre
20714 et 2020 touchaient ceux
qui étaient partis avant les
réformes de 2010 et 2014 ou
pendant leur montée en
charge.

Un effort similaire des retrai-
tés actuels a la suite du Covid
et a la réforme de 2023 ne
serait pas absurde, mais im-
populaire, en particulier con-
cernant les régimes de base.
Onobserve la un certain écart
de discours des syndicats qui
refusent toute mesure déco-
nomie dans le régime de base,
alors qu'ils les assument dans
les régimes complémentaires
qu'ils pilotent avec le patronat,
sans recours possible a la
dette.

Ladifficulté de toute

réformestructurelle

La réforme avortée de 2019-
2020 a montré la difficulté
d'une réforme d'unification
systémique. Méme si les
écarts de générosité entre les
différents régimes ont, en
moyenne, été fortement ré-
duits depuis 20 ans — sauf
quelques exceptions — cer-
taines professions restent
marquées par un attachement
tres fort a lautonomie et la
spécificité de leur régime de
retraite (enseignants, policiers,
professions libérales de santé,
avocats, etc.), vue comme la
reconnaissance des spécificités
des métiers et des carrieres.

Cette séparation encourage le
maintien davantages catégo-
riels archaiques, censés coller
aux acquis sociaux de chaque
profession. A moins d'une
colteuse harmonisation
par le haut, une unification
ferait des gagnants et per-
dants, et les professions per-
dantes ne manqueraient pas

de réclamer de lourdes com-
pensations salariales. Une
longue clause de grand-pere
est probablement aussi inte-
nable a long terme, et impli-
querait certainement une
forme de « bascule » (et donc
de « reniement ») au bout de
quelques années.

Un recours accru a la capi-
talisation serait certaine-
ment utile, de facon indivi-
duelle (I'épargne retraite) ou
collective (dans les branches,
les entreprises ou les régimes
complémentaires).

Il est également possible duti-
liser un fonds de pension pour
provisionner des retraites a
droits définis, comme le faitle
Sénat ainsi que deux nom-
breux régimes de fonction-
naires dans le monde**. Pour
autant la question de la tran-
sition reste épineuse, car il
convient d'investir en capitali-
sation tout en continuant de
verser les pensions en répar-
tition et les droits futurs déja
acquis.

3 En capitalisation indlividuelle ou collective, les assurés possédent le capital, directement ou via des parts du fonds. Dans le cas d'un fonds de
réserve ou de provision, la caisse de retraite verse des droits définis par avance mais reste totalement propriétaire du capital. Le capital est donc
moins protégé dans ce dernier cas contre un Etat qui nationaliserait le capital contre la promesse de payer les pensions futures.

3 Cette restriction existait jusquen 2016 a [Agirc, pour les cadres supérieurs (tranche C, entre 4 et 8 PSS).

66 __ Travailler et rémunérer en France : quelles pistes de réforme ?

Les propositions discutées

Travailler globalement plus longtemps

— Augmenter l'dge légal
mais permettre des départs
avant cet age, avec une dé-
cote:

Augmenter age légal est le
levier le plus efficace pour aug-
menter le taux demploi, no-
tamment en décalant le « sas
du chémage » deux ans avant
l'age légal. A court terme, il est
impératif de ne pas revenir en
arriere sur la hausse de IAOD
a 64 ans. Pour des économies
supplémentaires, il est possible
daugmenter la DAR a 44 ans,
mais son effet sur le taux dem-
ploi des seniors est plus limité,
et il n'est probablement pas
souhaitable de trop utiliser ce
levier a lavenir.

Sil'on souhaite a terme fixer
I'age légal a 65 ou 66 ans, il
pourrait étre utile de main-
tenir des départs dés 64 ans,
avec une décote d'age. Une
personne qui accepterait une
décote d'age pourrait liquider
sa pension par anticipation
(sous réserve que sa pension
ne soit pas trop faible). Ces dé-
cotes dage sont la regle chez
la plupart de nos voisins, mais
ont le défaut de réduire le ren-

dement macroéconomique des
mesures dage puisque le taux
demploi augmentera moins for-
tement; a terme, lage Iégal et
Iage d'un départ anticipé pour-
raientaugmenter en paralléle.

Ces décotes dage pourraient
également étre appliquées
pour permettre une montée
en charge plus rapide de la ré-
forme actuelle : TAOD sans
décote augmenterait rapide-
ment (2 trimestres par an par
exemple) mais les départs anti-
Cipés passeraient plus graduel-
lement de 63 a 64 ans.Dans
tous les cas, ces départs avec
une décote d'age devraient
étre réservés aux actifs ayant
déja tous leurs trimestres ou
presque; il ne sagit pas de leur
faire cumuler de lourdes dé-
cotes de durée et dage, avecle
risque ensuite dune pension
trop faible et dun recours ala
solidarité nationale.

A [Agirc-Arrco, on pourrait sup-
primer la possibilité de partir a
taux plein des 'AOD une fois la
DAR atteinte : a moins datten-
dre 67 ans, la valeur du point
Agirc-Arrco serait réduite®.
Une telle réforme toucherait

peu les assurés ayant des sa-
laires faibles, et se concentre-
rait sur les cadres.

— Rendre moins généreuxle
dispositif de retraite progres-
sive mais étendre sa durée :

La retraite progressive est
une bonne facon d'aména-
ger les fins de carriére. Pour
autant, une personne qui
touche une partie de sa re-
traite dés 62 ans en parallele
dune activité réduite ne devrait
pas bénéficier des mémes
droits que celui qui ne a pas
touchée, une fois sa pension
définitivement liquidée — sauf
pour raison médicale.

Les droits dont il a bénéficié
par anticipation doivent étre
déduits, au moins en partie, en
réduisant sa pension définitive.
En contrepartie, si le colt bud-
gétaire de la retraite progres-
sive est neutralisé, elle pourrait
étre étendue de 2 a4 ans avant
la retraite, soit des 60 ans. Lem-
ployeur ou la branche reste-
raient alors libres de bonifier
cet arbitrage entre niveau dac-
tivité et de pension via un ac-
cord sur les fins de carriere.
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— Durcir les conditions d'in-
demnisation chdmage des
seniors :

Le chdmage des seniors est
encore aujourd’hui un « sas
de préretraite » dont profitent
les salariés et les employeurs,
aux dépens de la collectivité.
La dégressivité des allocations
chdémage apres 6 mois pourrait

étre appliquée aux chémeurs
seniors, qui en sontaujourdhui
exonérés. 1l faut également
mettre fin au « maintien des
droits » entre 'AOD et le taux
plein qui n'incite nullement ala
reprise dun emploi.

Par ailleurs, la défiscalisation
(jusqua 2 ans de salaire) des
indemnités de licenciement est

Réformer les carriéres longues, la pénibilité

et les fins de carriére

— Resserrer les carriéres
longues et les catégories
actives :

Au lieu d'un départ anticipé
apres 43 années cotisées, on
pourrait demander 45 années
cotisées (ou partiellement as-
similées) pour partira 60 ou 61
ans, et 44 années pour partira
62 ou 63 ans®. Il faudrait,
comme a l'origine des car-
riéres longues en 2003, tra-
vailler plus longtemps pour
partir plus tot. En contrepartie,
les criteres dage de premier em-
ploi pourraient étre assouplis.
Une autre facon de resserrer les
carrieres longues serait de res-

treindre la validation de trimes-
tres pour des jobs étudiants ou
des temps tres partiels.

Lapprentissage ainsi que les
temps tres partiels avec des
salaires annuels tres faibles
pourraient ne plus octroyer de
trimestres, ou seulement des
trimestres assimilés ne comp-
tant pas pour les carriéres lon-
gues?’.

Alternativement, le départ en
carrieres longues pourrait étre
davantage lié au fait davoir une
carriere intégralement travail-
|ée. Certaines périodes assimi-
lées sont aujourd’hui partielle-

une niche fiscale favorable aux
ruptures conventionnelles et
aux plans de départs.

Ces indemnités devraient étre
fiscalisées, tant pour les se-
niors que les autres salariés.

ment prises en compte (service
militaire, invalidité, maladie,
chdémage, etc.) avec des pla-
fonds de trimestres séparés.
Un plafond global (par ex-
emple 8 trimestres) pourrait
ainsi étre appliqué.

Il convient enfin de resserrer
davantage les départs antici-
pés des catégories actives. S’
nlest pas réaliste de les suppri-
mer completement, la possibi-
|ité de partir 5a 10 ans plus tot
pourrait étre resserrée pro-
gressivement, entre 3 a 6 ans
plus tét que FAOD normal. De
nombreuses catégories actives
partent apres leur AOD déro-

3 En Belgique, I'dge légal a été augmenté a 66 ans, mais il est possible de partir dés 60 ans avec 44 années cotisées, 61 ou 62 ans avec 43 années
cotisées, ou entre 63 et 65 ans avec 42 années cotisées.

37 Un revenu annuel de 1 782 € (150 h au SMIC) permet aujourd'hui de valider un trimestre cotisé (soit 7 128 € pour 4 trimestres cotisés par an).
Ce seuil pourrait passer a 300 h (les 2/3 d'un SMIC a temps plein).
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gatoire pour limiter leur dé-
cote, et il faudrait en parallele
relever leur age dannulation
dela décote et limiter certaines
majorations de trimestres.

— En contrepartie, assou-
plir des départs pour invali-
dité et encourager les em-
ployeurs et les branches a
créer leurs propres disposi-
tifs de préretraites dédiés :

Le resserrement des dispo-
sitifs de départ anticipé peu
justifiés devrait s'accompa-
gner d'un élargissement des
départs pour inaptitude ou
incapacité et d'un meilleur
suivi de la santé des travail-
leurs a partir de 50 ou 55 ans,
de facon a identifier les signes
dusure et réduire les risques.
Aujourd'hui, les départs en re-

Faire des économies

La hausse de lemploi des se-
niors doit permettre de dimi-
nuer les taux de cotisations
retraite tout en augmentant
dautres recettes fiscales hors
retraite, et donc diminuer le
déficit public.

Ilest néanmoins nécessaire, en
parallele, de réduire directe-
ment les dépenses de retraite.

traite pour incapacité perma-
nente sont ouverts des 60 ans,
et linaptitude au travail des 62
ans (éventuellement précédée
dune pension dinvalidité). I
est important de mieux « dé-
pister » linvalidité ou linaptitu-
de, qui est souvent méconnue.
Les partenaires sociaux, déja
chargés didentifier les métiers
jugés « pénibles » au sein des
branches, pourraient donc ren-
forcer le suivi de ces travail-
leurs, et sassurer qu'ils aient
plusieurs visites médicales
entre 55 et 62 ans pour éviter
le non-recours a linvalidité,
linaptitude ou l'incapacité.

Il nfest pas forcément opportun
dajouter dautres facteurs de
pénibilité au compte profes-
sionnel de prévention (C2P),
mais les facteurs identifiés par

— Réduire la générosité in-
trinséque du systéme:

Un premier levier serait de ne
plus calculer la pension du ré-
gime général surles « 25 meil-
leures années » comme actuel-
lement mais sur 30 ou 35, ce
qui diminuerait le taux de rem-
placement:

les partenaires sociaux doivent
permettre de cibler les indivi-
dus a risque dont il faut suivre
la santé avec une vigilance ac-
crue, et pour lesquels une éli-
gibilité plus grande aux dé-
parts pour inaptitude/incapa-
cité pourrait étre prévue. Plus
globalement, cela requiert des
moyens accrus pour la méde-
cine du travail et la prévention.

Dans certaines entreprises, le
durcissement des carriéeres lon-
gues pourrait inciter I'em-
ployeur ou la branche a les
remplacer en partie, via des
préretraites dédiées ou des ac-
cords de fin de carriere, comme
cela existe déja dans de nom-
breux groupes. Il est sain que
ces dispositifs soient financés
par lemployeur, négociés vo-
lontairement, et provisionnés.

e Cela rendrait les débuts de
carrieres davantage « créa-
teurs de droits » et donc de
faciliter la prise de conscience
que la retraite se prépare des
le début de la carriere ;

e Cela pénaliserait plutot les
carrieres ascendantes en
protégeant celles sans pro-
gression;
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e Cela pénaliserait aussiles per-
sonnes ayant fait une partie de
leur carriere a temps partiel.

Sil est trop difficile de modifier
le salaire moyen ou le taux de
remplacement, il reste possible
de modifier indirectement le
taux de remplacement avec les
salaires portés au compte.

— Réduire ou supprimer
certains dispositifs de soli-
darité :

Une part importante des dé-
penses de retraite correspond
par ailleurs a des dispositifs de
solidarité, pas toujours effi-
caces ou justifiés, et non a de
vraies cotisations. Une rationa-
lisation et une diminution de
ces dépenses pourrait déga-
ger,along terme, des sommes
importantes®:

* Bonifications familiales :
sans toucher a la validation
des périodes dAVPF et des
congés déducation, les boni-
fications de trimestres pour-
raient étre réduites — leur
utilité pour partir sans décote
a lage légal diminuera a me-
sure que 'AOD augmente.

Les majorations de pension
pourraient étre rehaussées
en échange, de facon propor-
tionnelle ou forfaitaire;

*Validation de trimestres
(CNAV) et de points (Agirc-
Arrco) pour les chdmeurs

— Réformer l'indexation des
pensions et aligner la fisca-
lité sur celle des actifs :

Un gel des pensions pendant
plusieurs années permettrait
un redressement des comptes
en demandant un effort aux
retraités actuels — qui nont
pas été concernés par la réfor-
me de 2023 — tandis quune
sous-indexation stabiliserait les
dépenses a terme. Parmi les
options possibles :

¢ Gel pendant plusieurs an-
nées, éventuellement en pa-
rallele dune TVA sociale ;

¢ Indexation sur les salaires,
mais minorée d'un coeffi-
cient de soutenabilité (déja
fait a IAgirc-Arrco et recom-
mandé dans le second tome du
rapport commandé a la Cour
des comptes™®). Avec un coef-
ficientde 1%, siles salaires pro-

gressentde 2,5% une année,
les pensions seraient revalo-
risées de 1,5 %, que linflation
soitégalea19%,2%ou3%;

e Indexation sur les prix,
mais avec une marge de
manceuvre de 0,5 %, déci-
dée par un comité dexperten
fonction de la situation des
comptes et du niveau relatif
des pensions. Ce comité
pourrait avoir pour contrainte
de ne pas diminuer le niveau
de vie moyen des retraités en
dessous d'un certain plan-
cher, par exemple 85 % du
niveau de vie des actifs.

Loutil fiscal peut également
étre mobilisé pour diminuer
le poids des dépenses de re-
traite net de prélevements.
Contrairement a la fiscalité sur
le travail ou le capital, la fiscali-
té sur les retraites engendre
peu de distorsion : un actif ne
va pas choisir de moins travail-
ler en anticipation de la fiscalité
sur sa pension future. En par-
ticulier, l'abattement a IR sur
les pensions de retraite n'est
pas justifié par des frais profes-
sionnels et pourrait disparaitre.

% Bertrand Martinot, Retraites : optimiser les dépenses, introduire une part de capitalisation, Fondapol, 2025.
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De méme, les taux de CSG sur
les pensions pourraient étre
progressivement augmentés
et, sagissant du « taux nor-
mal », alignés sur celui des ac-
tifs, voire davantage pour fi-
nancer les dépenses de santé
élevées des seniors.

En contrepartie dun gel des
pensions et dune hausse de la
fiscalité, lindexation du mini-
mum contributif selon les sa-
laires pourrait sappliquer aux
pensions déja servies, et pas
seulement a celles liquidées
pendant lannée. De méme,

Quelle place pour la capitalisation
et quelle montée en charge ?

Lintérét dintroduire davanta-
ge de capitalisation dans les
retraites est potentiellement
de quatre natures:

— Rétablir de I'équité inter-
générationnelle (freiner la
diminution du taux de rende-
ment implicite auquel nous
condamne la répartition pure);

— Renforcer les fonds
propres des entreprises
francaises (pour la partie des
fonds qui seront investis dans
des sociétés francaises) ;

— Diminuer a terme le taux
de cotisation retraite (dans
lamesure ou il est possible de
financer le méme niveau de
pension avec une cotisation
moindre);

— Autoriser davantage de
souplesse dans le systéme

(en capitalisation, il est possible
de darbitrer individuellement
Iage et le niveau de pension
sans déséquilibrer le régime).

La capitalisation peut pren-
dre plusieurs formes :

— Del'épargne individuelle,
obligatoire ou facultative, avec
une grande latitude de choix
des supports dinvestissement,
et deretrait une fois lage dela
retraite atteint. Lassuré détient
alors directement le capital
(gestion libre) ou une partd'un
fonds (gestion pilotée)

— Une épargne collective,
avec une certaine mutualisa-
tion du risque et un lissage du
rendement du capital sur plu-
sieurs années, comme cest le
cas pour I'ERAFP (retraite par

[effet dun gel de pensions sur
les plus modestes pourrait étre
atténué ou neutralisé par loc-
troi de cheques ciblés, en fonc-
tion du revenu du foyer.

capitalisation obligatoire de
tous les fonctionnaires). L'assu-
ré détient des parts du fonds
de placement, mais il ne dé-
tient pas directement le capital.

— Un fonds de réserve ou
un fonds souverain. Dans ce
cas, le capital appartient a IEtat
ou a lemployeur et non a las-
suré, etles dividendes servent
afinancer les droits a pension.

Une fois cet objectif posé, ilya
plusieurs manieres dintroduire
de la capitalisation :

— Parledéveloppement des
dispositifs existants (PER)
au niveau de I'entreprise ou
des individus. Dans ce cas, il
n'y a pas de probleme de tran-
sition et |a retraite par capita-
lisation créée est alors addi-
tionnelle.
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— Par substitution partielle
de l'actuelle répartition,
dans les régimes de base et
complémentaires. Dans ce cas,
ily aun enjeu de transition, car
il faut, au moins pendant un
temps, faire subsister le finan-
cement de la répartition et la
montée en charge du capital.

e Les régimes complémen-
taires a point peuvent se
transformer sans trop de
difficultés techniques,
outre enjeu financier : aug-
mentation et placement sur
les marchés des réserves fi-
nancieres de I'Agirc-Arrco,
déblocage des cotisations
RAFP du public, etc. La valeur
du point dépendrait pour
partie des performances sur
les marchés. Pour ne pas
augmenter les cotisations, il
convient de baisser les dé-
penses en paralléle.

¢ Pour les régimes de base
en annuités, il est plus dé-
licatde les transformer en
régimes par capitalisation
a points, mais la montée
en charge d'un fonds de
réserve est possible. Les
dividendes de ce fonds sou-
verain pourraient a terme fi-
nancer une part des disposi-
tifs de solidarité (a la place du
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FSV et des autres branches
de la Sécurité sociale), voire
assurer un niveau de pension
minimal, de maniere a dimi-
nuer les cotisations sur le
travail.

Néanmoins, cela implique
dinvestir des sommes consi-
dérables avant de pouvoir
générer des rentes significa-
tives aupres de millions de
retraités.

Nous proposons des me-
sures pour introduire de la
capitalisation par ces diffé-
rents leviers, permettant
d’envisager des montées en
charge sur ces différentes
temporalités.

Développer les dispositifs
existants, en complément
delarépartition

— Au sein des entreprises,
systématiser la création
d’une retraite additionnelle
pour tous les salariés dés
lors que I'entreprise est per-
formante et en ales moyens.
Le financement obligatoire
serait assis sur le partage de la
valeur, par exemple en fléchant
50% de lintéressement et de
la participation sur des plans
deretraite. Les partenaires so-

ciaux pourraient étre plus im-
pliqués dans le pilotage de
ces plans, par exemple en
conditionnant le taux réduit de
forfait social a lexistence d'un
accord dentreprise sur la ges-
tion de ces plans de retraite.
Cette épargne serait obli-
gatoirement en rente, pour
plusieurs raisons :

¢ Protection sociale (larente
protege plus que le capital car
couvre le risque a vie) ;

 Efficacité économique
(avec des sorties en rente, le
passif est plus long et les
sommes peuvent étre davan-
tage placées dans des do-
maines a forte valeur ajoutée);

* Ne pas dévoyer I'épargne
retraite en outil de trans-
mission/optimisation suc-
cessorale.

— Démocratiser I'épargne
retraite individuelle, en don-
nant enfin un intérét fiscal
pour les ménages peu ou fai-
blementimposés a limpot sur
le revenu.

Aujourd'hui, ces ménages nont
que trés peu dintérét a épar-
gner pour leur retraite car ils
ne bénéficient pas ou peu de
la déduction fiscale. En consé-
quence, l'épargne retraite indi-

viduelle se concentre sur les
ménages aisés. Il est pourtant
possible de donner une incita-
tion eta colt nula court-moyen
terme. 1l faudrait pour cela
exonérer totalement d'im-
potsurlerevenularente ou
le capital lorsdu départala
retraite, sous réserve bien
entendu qu'il Ny ait pas eu de
déduction a lentrée. Cest un
systeme qui existe déja pour
des produits dépargne trés po-
pulaires (comme le PEA) et qui
pourrait étre dupliqué pour ces
classes moyennes modestes.

On peut estimer que leffet fi-
nancier en finances publiques
sera réduit, voire quasi-nul ;

e Compte tenu de la tempo-
ralité : limpact fiscal sera a
compter de la retraite, bien
apres la mise en place du dis-
positif, aboutissant dabord a
un codtnul;

e Compte tenu des dyna-
miques de niveau devie: un
ménage non imposable durant
savie active, sera, en moyenne,
aussi non imposable a la re-
traite — lintérét fiscal étant
dans ce cas plutdt un horizon
et un choix dallocation dépar-
gne (cfinfra).

e Compte tenu de la capaci-
té d'épargne : les ménages

modestes ont un taux d'é-
pargne contraint, de sorte que
leffet du dispositif se fera cer-
tainement par une réallocation
dépargne, au détriment des
autres supports qui ont quasi-
ment tous une défiscalisation
ala sortie (PEA, assurance-vie,
livrets réglementés, etc.).

En plus daugmenter les incita-
tions a Iépargne retraite indivi-
duelle, il convient de réduire les
avantages de certains produits
de substitution.

Pour un ménage modeste, les
livrets réglementés (Livret A,
LDDS, LEP, PEL, CEL) drainent
déja largement [épargne
disponible : un ménage avec
2 adultes et 2 enfants peut ou-
vrir 4 livrets A et 4 LDDS, soit
140 000 € dépargne défiscali-
sée et ultra-liquide.

Plafonner lencours cumulé de
ces deux livrets a 15 000 € par
adulte et 5 000 € par enfant
forcerait les ménages a se
tourner vers dautres produits
dépargne. Il est par ailleurs
possible denvisager la création
dun livret dépargne de long
terme, accessible au grand
public, qui serait placé aupres
du FRR pour générer des divi-
dendes avec tres peu de frais.

Pour éviter que Iépargne re-
traite individuelle devienne un
outil de transmission succes-
sorale, il pourrait étre oppor-
tun daugmenter sensiblement
la fiscalité successorale des
PER ou, comme pour le 401k
américain, forcer les assurés a
liquider une fraction de leur
capital chague année.

Mettre en ceuvre ces pro-
positions permettrait de
constituer une retraite ad-
ditionnelle a prés de 10 mil-
lions de personnes et ce
potentiellement dés le dé-
but de la carriére, générant
un complément significatif
lors du départ a la retraite,
pouvant atteindre jusqu’a
un tiers de la pension (a ti-
tre dexemple, 50% de lintéres-
sement et de la participation
représentent jusqua 5% du
salaire annuel, ce qui peut gé-
nérer jusqua un tiers de la
pension par répartition pour
un cas dune personne ayant
touché de lintéressement et
participation toute sa carriere).

Et cela sans effet sur le sys-
téme par répartition, le coiit
du travail ou les finances
publiques.
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Engager une substitution
progressive etpartielle
delarépartition
pardelacapitalisation

Il est possible de remplacer
une partie du systeme base-
complémentaire (en particulier
la CNAV et [Agirc-Arrco) par un
régime partiellement en capi-
talisation. Dans ce cas, on
peut soit remplacer l'en-
semble du systéme actuel
par un nouveau systéme
mixte en répartition et ca-
pitalisation, ou bien intro-
duire séparément de la ca-
pitalisation dans les régi-
mes de base et complémen-
taires.

Trois options sont donc ou-
vertes, les deux derniéres étant
complémentaires : remplacer
le systeme actuel base-com-
plémentaire par un nouveau
systéme répartition-capitalisa-
tion, introduire de la capitalisa-
tion dans les régimes complé-
mentaires, introduire une
logique de fonds de réserve
dans les régimes de base.

— Un pilier de capitalisation
pour 'ensemble du systéme
de retraite du privé

Il est possible de remplacer
une partie du systeme CNAV/
Agirc-Arrco par un régime par-
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tiellement en capitalisation
avec des droits individuels.
Dans ce systeme, un fonds de
capitalisation serait mis sur
pied, qui générerait des rende-
ments du capital suffisant pour
baisser les taux de cotisations
retraite.

Afin de prévenir les craintes
associées a une bascule par-
tielle vers la capitalisation, il
faudrait bien rassurer fopinion
publique via une gouvernance
adaptée. Les choix dinvestis-
sement ne seraient pas faits
par les assurés eux-mémes
mais par le fonds, et les perfor-
mances seraient lissées dans
une logique de participation
aux bénéfices.

Chaque année, un comité dex-
perts ou les partenaires sociaux
fixeraient les regles du sys-
teme (revalorisation des pen-
sions, age de départ) en fonc-
tion de la santé financiere du
régime, et donc des perfor-
mances du fonds.

Aterme, les assurés pourraient
bénéficier dune certaine liber-
té pour retirer une partie de
[épargne accumulée. Ce fonds
nécessite néanmoins une
phase damorcage importante.
Pour ne pas augmenter les
déficits publics ou les préleve-

ments sur le travail durant
cette période de transition,
Bertrand Martinot propose un
cocktail de mesures®:

* Désindexation des pen-
sions pendant 8 ans (envi-
ron 10 % au total);

* Recyclage des économies
sur le systéme par réparti-
tion telles que proposées
supra;

* Suppression de l'abatte-
ment a I'IR des 10 % des
pensions pour « frais pro-
fessionnels » ;

* Fonds d'amorgage (consti-
tution d'un pool d'actions
francaises, recyclage des
réserves du FRR et de [Agirc-
Arrco).

Sous ces conditions, les cotisa-
tions pourraient ne jamais
dépasser leur niveau actuel
(prés de 28 %), et méme bais-
ser assez rapidement.

Les conditions politiques pour
y parvenir sont exigeantes,
mais un effort demandé aux
retraités actuels semble plus
justifié aujourd’hui, puisqu'ils
disposent de revenus et
dépargne importants.

— Le développement de la
capitalisation dans les ré-
gimes complémentaires

Sans sécarter de la logique
proposée ci-dessus d'une
montée en charge de la capi-
talisation financée en partie
par des économies sur les re-
traités actuels, il est aussi pos-
sible de ne pas modifier larchi-
tecture actuelle base-complé-
mentaires.

La CNAV et IAgirc-Arrco re-
couvrent des populations dif-
férentes (notamment les
contractuels du public, les
agriculteurs ; et dautres pro-
fessions ne relevent pas de
I'Agirc-Arrco pour la partie
complémentaire), avec un
calcul différent des droits et
sont de nature juridique diffé-
rentes. Si la logique écono-
mique de montée en charge
de la capitalisation reste la
méme, une introduction sépa-
rée dans chacun des régimes
sans les fusionner aurait un
certain intérét technique et
juridique, a défaut de simpli-
cité finale.

C'est dans les régimes com-
plémentaires qu'il serait le
plus facile de faire monter
en charge un peu de capita-
lisation. A [Agirc-Arrco, les
économies importantes telles
que décrites supra (fin des dé-
parts ataux pleinavant 67 ans*,
sous-indexation prolongée du
point...) pourraient étre inves-
ties en actions et en obliga-
tions, au moins temporaire-
ment, au lieu détre immédia-
tement rendues aux assurés et
aux entreprises sous forme de
baisse des cotisations.

Les partenaires sociaux conti-
nueraient dassurer la gestion
opérationnelle de I'Agirc-Arrco,
mais la gestion des place-
ments financiers pourrait étre
confiée au Fonds de réserve
des retraites (FRR). Dans le pu-
blic, les cotisations au (régime
additionnel de la fonction pu-
blique - RAFP) pourraient étre
progressivement débloquées.
Une augmentation de lassiette
ne pose pas de difficulté ma-
jeure, et aurait par ailleurs Ia-
vantage daugmenter a terme

limportance des primes pour
la retraite.

On pourrait aussi permettre a
terme le retrait dune partie des
points Agirc-Arrco. En Suisse, il
estlégalement possible de re-
tirer entre 25 et 100 % (selon
les caisses) du 2¢ pilier sous
forme de capital.

En France, pour ne pas trop
déstabiliser trop les réserves
de l'Agirc-Arrco, cette possibili-
té pourrait étre dabord limitée
a 10 ou 20 % de Iépargne ac-
cumulée.

— Unfonds de réserve pour
abonder les régimes par
annuités

Dans les régimes de base ou
les mesures de solidarité sont
plus importantes, il peut sem-
bler difficile de passer, méme
partiellement, a une logique de
droits individuels en points ou
en euros.

Garder un systéme en annui-
tés, provisionné par un fonds
de réserve, évite largement cet
écueil.

“0 Cf Bertrand Martinot, op. cit.

“1 Les départs a taux plein avant 67 ans a IAgirc-Arrco sont financés par la contribution déquilibre général (CEG), égale ¢ 2,15 % en dessous du
PSS, et 2,7 % entre 1 et 8 PSS. La suppression de ces départs a taux plein avant 67 ans permettrait, aprés quelques années, d'affecter cette co-

tisation a de la capitalisation.
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Dans ce systeme, un fonds
souverain serait mis sur pied,
qui générerait a tres long
terme des dividendes permet-
tant de baisser les cotisations
retraite dans les régimes de
base qui resteraient en répar-

Principaux avantages

Principaux inconvénients

tition. La logique économique
reste globalement la méme
que précédemment — les éco-
nomies sur les pensions ac-
tuelles financant la montée en
charge du fonds. Néanmoins,
a terme, les assurés ne se-

Instaurer un « pilier »
par capitalisation

Effets macroéconomiques

sur le coGt du travail

et le pouvoir d'achat structurants
along terme.

La couverture universelle

et obligatoire autorise l'accés
des plus modestes

aux rendements du capital.

Une correction partielle
de l'iniquité intergénérationnelle
du systeme actuel.

Faisabilité politique :
acceptabilité des mesures

qui permettraient d'éviter

une hausse transitoire

des cotisations pesant

sur le travail (mise a contribution
des retraités, notamment...).

Effets différés dans le temps.

Ne prend pas en compte
I'hétérogénéité des préférences

du fait de son caractére obligatoire

(comme dans le systéme
par répartition).
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raient pas libres de retirer une
part de leur épargne sous
forme de capital puisqu’ils ne
possederaient pas ce capital,
ni directement ni indirecte-
ment.

Faire de I'épargne retraite
une « assurance
additionnelle »

Faisabilité politique :

s'inscrit dans les dispositifs
actuels, sans effets sur le colt
du travail, les finances publiques
ou le systéme par répartition.

Effets significatifs pour ceux
touchant de l'intéressement
et participation.

Gestion décentralisée prenant
en compte 'hétérogénéité
des préférences d'épargne

et d'allocation d'actifs.

Effets concentrés sur environ
la moitié des salariés

et de maniére croissante
avec la taille des entreprises.

Réduction de la liquidité
de I'épargne salariale
pour les salariés.

Affichage de confier la gestion
au secteur privé.

Conclusion

Les analyses et propositions
discutées dans cet ouvrage
visent toutes, dans des ap-
proches différentes et souvent
complémentaires, a rouvrir des
marges de manoceuvre concre-
tes: en allégeant le colt du tra-
vail, en mobilisant davantage la
durée d'activité, en réformant le
systéme des retraites et en dif-
fusant plus largement les outils
de partage de la valeur.

Restaurer une dynamique d’em-
ploi et de progression des reve-
nus salariaux passe par une
action cohérente sur I'ensemble
de ces leviers.

A défaut, les tensions écono-
miques et sociales risquent de
se prolonger durablement.
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ANNEXE #1

relative a la syntheése des

Boite a outils pour
reformer les prelevements
sur le travaill

Le taux de prélevements obli-
gatoires plus élevé en France
que dans les économies com-
parables de 'OCDE s'accom-
pagne de prélevements égale-
ment plus élevés sur le travail.
L'écart est particulierement
marqué au niveau des préle-
vements acquittés par les em-
ployeurs, alors que la France
occupe une position médiane
pour les prélevements acquit-
tés par les salariés. Cette note
rassemble les ordres de gran-
deur utiles au chiffrage de
bascule de ces prélevements
vers dautres assiettes fiscales.

Les principaux préléeve-
ments acquittés par les em-
ployeurs ayant pour assiet-
tele salaire sont les suivants::

— Cotisations : 230 Mds€ en
2023

e Maladie : 78 Mds€

e Famille : 33 Mds€

¢ AT-MP : 14,5 Mds€

* Chomage : 23 Mds€
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* Vieillesse + Agirc-Arrco :
environ 120 Mds€ (55 Mds
pour les complémentai-
res, 65 Mds pour le ré-
gime obligatoire, chiffre
avant réduction générale)

* En déduction : réduction
générale de cotisations
patronales sur les bas sa-
laires pour 40 Mds€ (hors
réductions des cotisations
maladie et famille).

— Impdts de production sur
la main d'ceuvre (hors taxe sur
les salaires): 38 Mds€ en 2023
« \Versement mobilité :
11 Mds€
e Contribution
apprentissage : 11 Mds€
e Forfait social : 6 Mds€
e Autres : 10 Mds€

Le colit de labaisse d'un point
du taux de cotisations socia-
les dépend de sa nature :

— Plafonnée a 1 PASS (vieil-
lesse ou complémentaire)

propositions

¢ Patronale : 5 Mds€
e Salariale : 6 Mds€

— Plafonnées a 4 PASS (cho-
mage) : 7 Mds€

— Plafonnées a 8 PASS (Agirc-
Arrco) ou déplafonnées (vieil-
lesse, maladie, famille): 9 Mds€

1 point de baisse de cotisa-
tion plafonnée non financée
génére environ 80 000 em-
plois et augmente le PIB de
0,4 point a moyen terme
selon le modele Mésange (dé-
veloppé conjointement par
I'INSEE et la DG Trésor), ce
surcroit d'activité et demploi
génere des recettes qui dimi-
nuentle colt net de lamesure.

Lerendement de 'augmen-
tation d'un point du tauxde
TVA dépend du taux consi-
déré:

— Taux normal : 8 Mds€

— 1,6 Mds€ pour le taux réduit
de 10%

— 2,3 Mds€ pour le taux réduit
de55%

— 0,6 Mds€ pour le taux su-
per-réduit de 2,1 %

— Tous les taux : 13 Mds€

(Source : Fipeco)

La hausse du taux de TVA
conduit a une hausse de l'infla-
tion et, a législation constante,
aune hausse du SMIC etdela
plupart des prestations so-
ciales indexées sur les prix; cet
effet peut étre atténué en pé-
riode de croissance faible.

Une hausse du taux normal
de TVA a des effet anti-redis-
tributifs, qui sestompent avec
le temps ; une hausse de taux
réduits de TVA a des effets
anti-redistributifs plus limités.

Un taux de TVA majorée sur
les produits de luxe rapporte-
rait : 0,7 Mds€ par point de
TVA majorée®.

Le rendement de 'augmen-
tation d'un point du taux de
CSG dépend de I'assiette :

— Revenus dactivité (salaires
publics, privés, bénéfices as-
sujettis a IR) : 10 Mds€

— Revenus de remplace-
ment: 2,5 Mds€
— Revenus du capital: 1,6 Mds€

Une hausse du taux de CSG sur
les revenus dactivité conduita
augmenter la fiscalité du travail,
conduisant a des effets désin-
citatifs (élargissement du coin
socio-fiscal) et potentiellement
anti-redistributifs (les travail-
leurs plus qualifiés disposant
d'un pouvoir de négociation
plus fort pour obtenir des re-
valorisations salariales com-
pensatrices). Une hausse de la
CSGsur les revenus de rempla-
cementaurait des effets écono-
miques limités : elle peserait sur
la consommation mais affecte-
rait peu loffre productive. Une
hausse de la CSG sur les reve-
nus du capital pénaliserait po-
tentiellement linvestissement
ou conduirait a une allocation
sous optimale des ressources.

Plusieurs mesures de baisse
de dépensesfiscales/sociales
sont envisageables pour ré-
duire la part du revenu natio-
nal allouée aux retraites::

— Taux réduit de CSG sur les
retraités : 3 Mds€

— Abattement de 10 % sur les
retraites : 5 Mds€

— Sous indexation des pen-
sions de 1 point :
e Toutes les pensions :
4 Mds€
* Régime général : 3 Mds€

Des mesures d'age de dé-
part a la retraite ou de du-
rée (source : rapport de la
Cour des comptes de février
2025) peuvent également
étre mobilisées pour aug-
menter la quantité de tra-
vail et réduire le besoin de
financement public:

— Augmenter I'age de départ
a la retraite d'une année (de
64 365 ans): + 9,4 Mds€

— Augmenter la durée dassu-
rance requise de quatre trimes-
tres(de 172a176):+9,7 Mds€

Leffet dune hausse de lage de
départ est réputé plus impor-
tant pour lactivité écono-
mique, mais il conduit a une
hausse des pensions qui en
atténue le bénéfice pour les
finances publiques.

“2Voir chiffrage de Institut Montaigne https://www.institutmontaigne.org/presidentielle-2022/jean-luc-melenchon/reduire-la-tva-sur-les-produits-

de-premiere-necessite-et-reinstaurer-une-tva-grand-luxe-pour-la-financer/
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ANNEXE #2

relative a la synthése des propositions

Financement

de la protection socicile
et contributions
reposcint sur le travaill

PRINCIPAUX

TAUX DE COTISATION ET
CONTRIBUTION SOCIALES 3"
APPLIQUES AU SALAIRE ~©

prélévements donnant droit a des revenus différés
Retraite de base
<plafond 10,07 73
> plafond 2,02 04
Agirc-Arrco + CEG
tranche 1 6,01 4,01 1
tranche 2 14,57 9,72 8
Chémage 4,05 4 23 34 68 %
prélévements finangant des prestations bénéficiant aux salariés
ATMP 2,23 15 10 141 %
Formation professionnelle 1
FNAL 0,5
AGS 0.2
Contribution au dialogue 0,016

88 92 95 %

prélévements finangcant des services publics non réservés aux salariés
Maladie
<2,5SMIC 73
>2,5SMIC 13,3
Allocations familiales
<3,5SMIC 3,45
> 3,5 SMIC 5,25
Taxe d'apprentissage 0,59
Impots
CSG 9,2
CRDS 0,5
Versement mobilité variable

Sources : Rapport des comptes de la Sécurité sociale Rapport financier de 'Unedic Chiffres clés de [Agirc Arrco Chiffres clés
du Groupe Action Logement Urssaf - Stat_Ur_366 de juillet 2023

Lexamen du tableau ci-con-
tre fait ressortir plusieurs
problématiques dans le fi-
nancement de la protection
sociale qui nuisent a la lisi-
bilité et a sa gouvernance:

— Seule une partie des coti-
sations sociales sont des co-
tisations contributives (voir
tableau ci-contre) : les cotisa-
tions vieillesse, complémen-
taire et chémage qui donnent
droit a des revenus différés,
aux-quelles sajoutent des co-
tisations finangant des dé-
penses réservées aux salariés
(AGS, FNAL, ATMP, etc.). Les
cotisations maladie, famille, et
la taxe d'apprentissage finan-
cent des dépenses publiques
dont les bénéfices ne se limi-
tent pas aux salariés.

— Ensensinverse, les cotisa-
tions ne financent qu‘une
partie des dépenses aux-
quelles elles sont affectées.
Si cette situation n'est pas
surprenante pour les dé-
penses publiques qui ne se
limitent pas aux salariés, elle
concerne aussi le régime de
retraite de base et lassurance
chdmage, pour lesquels les
cotisations représentent seu-
lement 70 % seulement des
prestations servies, et aussi
IAgirc-Arrco (pour lequel les

cotisations représentent 90 %
des prestations).

— Les cotisations man-
quent donc de lisibilité en
mélangeant de la contribu-
tivité et de I'impot. Les coti-
sations les plus contributives
en nature donnent des droits
quimettent en jeu en complé-
ment un financement hors
cotisations, venant de taxes
affectées, de transferts du
budget général de IEtat ou de
transferts dautres régimes.

Alinverse, une partie des co-
tisations sert au financement
de politiques redistributives
ou rétributives.

— Cette confusion est ac-
centuée par les allege-
ments de cotisations, qui
permettent aux bénéficiaires
dacquérir des droits sans co-
tisation acquittée. Le montant
de cotisations prises en
charge par I'Etat et permet-
tant l'acquisition de droit
séleve a 19,3 milliards deuros
pour la branche vieillesse des
régimes de base et a pres de
15 milliards d'euros pour la
retraite complémentaire et le
chémage (source : rapport de
la commission des comptes de
la Sécurité sociale et documents
annexes au PLFSS 2025).

— Enfin, les prélévements
sur le travail (y compris im-
pot sur le revenu) compor-
tent un grand nombre de
niches fiscales ou sociales
qui représentent un manque
a gagner théorique total de
[ordre de 100 milliards deuros
en incluant les allegements
généraux. Si ces mesures ont
en général une raison d'exis-
ter, elles conduisent a une
grande complexité et sont
potentiellement source d'inef-
ficiences, en subventionnant
certaines activités au détri-
ment dautres.
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ANNEXE #3

relative au codt

du travail

Comyparcaison
internationale

Comparaison

du « coin socio-fiscal »
entre la France et

des pays comparables
de 'OCDE

Les données de OCDE permet-
tentune analyse longitudinale
du coin socio-fiscal (Cest-a-dire
lensemble des prélévements
obligatoires acquittés par l'em-
ployeur et le salarié, y compris
IRPP, et net des aides) sur une
grande partie de [échelle de sa-

laires, en prenant comme réfé-
rence le salairemoyen de chaque
pays en équivalent temps plein.

En utilisant les données déva-
luation du coin socio-fiscal
fournies par 'OCDE, nous en
présentons une analyse com-
parative dans le cas le plus
général (cas d'un salarié a
temps plein célibataire sans
enfant, ne bénéficiant pas
dexonérations ou prestations
spécifiques hors celles auto-

Coin socio fiscal rapporté au colt du travail
en fonction de la position sur I'échelle des salaires

Points de colt du travail

60
55
50
45

matiques liées a son salaire).

La France se caractérise ain-
si par une forte progressivi-
té du coin socio-fiscal entre
50 % et 80 % du salaire moyen
(ce qui correspond a la plage
de réduction graduelle des
allegements de cotisations),
un niveau élevé comparable a
[Allemagne entre 80 % du sa-
laire moyen et 120 %, puis un
niveau plus élevé quailleurs et
croissant au-dessus.

France

— — — - Allemagne
Nordiques
Anglo-saxons
Meéditerranéens

84:‘ __ Travailler et rémunérer en France : quelles pistes de réforme ?

% du salaire moyen du pays

Source: OCDE, Taxing Wage 2024, calculs Rexecode.

Note méthodologique : la courbe “Anglo-Saxons” est la moyenne entre Canada et Royaume-Uni, la
courbe “Nordiques” celle entre Danemark, Finlande, Pays-Bas et Suéde, et la courbe “Méditerra-

néens” celle entre Espagne et Italie.

Données OCDE pour 2023, hypothése de salaire annuel moyen pour un ETP en France : 43 438

euros, SMIC annuel : 20 815 euros dans la base OCDE.

Le niveau élevé du coin so-
cio-fiscal en France refléte
d‘abord une plus forte socia-
lisation du revenu, dans un
environnement de dépen-
ses publiques et préléve-
ments obligatoires élevés.

Dans les autres pays, une par-
tie plus importante de la cou-
verture des risques maladie,
vieillesse et chdmage est lais-
sée au secteur privé (au ni-
veau de lindividu, de lentre-
prise ou de la branche).

La France se caractérise
aussi par une part plus im-
portante des prélévements
alacharge des employeurs,
sauf pour les niveaux de
salaire a proximité immé-
diate du SMIC (qui corres-
pond a environ 50 % du salaire
moyen).

Au-dessus du salaire moyen,
la part supportée par lem-
ployeur est comprise entre
55% et 60 %, alors quelle est
plutét de 30 % pour [Allema-

Part du coin socio fiscal portée par lemployeur

En%
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gne, les pays nordiques ou les
pays anglo-saxons.

10
50

France

— — — —  Allemagne
Nordiques
Anglo-saxons
Meéditerranéens

% du salaire moyen du pays

Source: OCDE, Taxing Wage 2024, calculs Rexecode.

Note méthodologique : la courbe “Anglo-Saxons” est la moyenne entre Canada
et Royaume-Uni, la courbe “Nordiques” celle entre Danemark, Finlande,
Pays-Bas et Suéde, et la courbe “Méditerranéens” celle entre Espagne et Italie.
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Ramené au salaire brut, qui
constitue le paramétre de né-
gociation salariale et déqui-
libre du marché du travail, le
coin socio-fiscal en France
devient supérieur a tous les

autres pays des lors que lon
dépasse 70 % du salaire
moyen environ (ce qui corres-
pond a 1,4 SMIC), avec un
écart de pres de 20 points de
salaire brut avec [Allemagne a

Coin socio fiscal rapporté au salaire brut,

en fonction de la position sur 'échelle des salaires

Points de salaire brut

150 % du salaire moyen, écart
encore plus creusé avec les
pays anglo-saxons et les pays
nordiques.

France

— — — - Allemagne
Nordiques
Anglo-saxons
Méditerranéens

Les données de codt horaire
du travail collectées par Euros-
tat positionnent la France en
dessous de Allemagne et du
niveau moyen des pays nor-
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T
250

% du salaire moyen du pays

Source: OCDE, Taxing Wage 2024, calculs Rexecode.

diques, tant pour lensemble
de I¢conomie que pour le seul
secteur manufacturier. Cela
signifie que des préleve-
ments employeurs plus éle-

vés en France sont compen-
sés par un salaire brut plus
bas.

Colt moyen horaire du travail en zone euro

Euros par heure
60
50
40 4

30

W Secteur manufacturier ~ m Ensemble des secteurs

La comparaison ci-dessus fait
ressortir une singularité fran-
caise en matiere de préleve-
ments sur le travail (plus éle-
vés, plus progressifs, davan-
tage portés par l'employeur).
Elle ne permet cependant pas

de conclure sur un désavan-
tage compétitif en termes de
co(t du travail par rapport a
[Allemagne, aux pays anglo-
saxons ou nordiques (mais
cestle cas avec les pays médi-
terranéens).

Source : Eurostat, enquéte colit de la main d'ceuvre et indices de

codit de travail, calculs Rexecode.

Ces prélevements viennent
en contrepartie de presta-
tions sociales plus géné-
reuses en France, en parti-
culier celles ayant la nature
de revenu différé : retraites
et chdmage.

Principales caractéristiques des systémes de retraites des six pays

France Allemagne | Italie

Espagne | Pays-Bas | Royaume-
Uni

Age de départ statutaire
Age effectif de départ
Espérance de vie a la retraite

Durée de cotisation a taux plein

Taux de remplacement net
en niveau du salaire moyen

Plafond mensuel de salaire
servant a la cotisation
pour la retraite

64 ans 65,8 ans 67 ans
61,5 ans 63,5 ans 62,5 ans
24,7 ans 20,7 ans 23,7 ans

systéme systéme
43 ans a points a points

2% 55% 83%

3864 €
de base,
30912€
complé-
mentaire

66 ans 66,6 ans 66 ans
61,9 ans 64,4 ans 63 ans
24,3 ans 20,8 ans 22,2 ans

50 ans de

27 ans résidence

87 % 93 %

3175€
de base,
11483 €
complé-
mentaire

Source : OCDE, Pensions at a glance 2023, CLEISS, sites des administrations nationales.
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Comparaison des systémes d’'indemnisation chdmage obligatoire

France

Allemagne

Italie

Espagne

Pays-Bas

Royaume-
Uni

Taux de remplacement net
a 50 % du salaire moyen

Taux de remplacement net
au salaire moyen

Taux de remplacement net
2200 % du salaire moyen

Durée d'indemnisation maximale

Durée minimale
de rechargement des droits

Maximum d'indemnisation

18 mois
(jusqu'a 27
mois pour
les seniors)

Avoir
travaillé
6 mois
sur les
derniers
24 mois

12 mois
(jusqu'a 24
mois pour
les seniors)

Avoir
travaillé
12 mois
sur les
derniers
30 mois

24 mois

Avoir
travaillé
1 mois
sur les
derniers
12 mois
et 3 mois
sur les
derniers
48 mois

24 mois

Avoir
travaillé
12 mois
sur les
derniers
72 mois

24 mois

(un mois
par année
d'emploi)

Avoir
travaillé
6 mois
sur les
derniers
9 mois

22%

Avoir
gagné
8100 €
sur les
derniers
24 mois

Forfait

420 €
/mois pour
les plus

de 25 ans

Source : OCDE, modeéle TaxBen, CLEISS et textes réglementaires des pays et
https://www.unedic.org/publications/europ-info-2024-l-assurance-chomage-en-europe
Note : pour la France, le taux de remplacement de l'assurance chémage au niveau des premiers niveaux

de salaires est proche de 90 %. Le taux de 74 % estimé a l'aide du simulateur de 'OCDE ne semble pas
intégrer certaines exonération (CSG/CRDS et cotisation aux retraites complémentaires).
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La position singuliére de la
France quiressort de lacom-
paraison internationale des
coins socio-fiscaux résulte
donc pour partie d'une dif-
férence dans le choix d'é-
tendue de la couverture so-
ciale, avec en France des
prélévements plus élevés
qui trouvent pour contre-
partie des prestations so-
ciales plus importantes.

Cependant, étude de Rexe-
code pour la fédération Syntec
parue en janvier 2025 suggére
qu'il demeure en France une
surfiscalisation du travail
qualifié : I'étendue de la cou-
verture sociale ne justifie
qu'une partie des préleve-
ments plus élevés appliqués
sur le salaire en France au-de-
la de 1,4 SMIC*.

Malgré un niveau élevé de
préléevements sur le travail,
ceux-ci ne représentent pas
une part plus importante
dans I'ensemble des recet-
tes publiques que dans les
autres pays.

Il reflete un niveau élevé de
prélevements en France en
général.

Revenus de I'impot sur le revenu et des cotisations sociales
en proportion des recettes fiscales totales

En %, 2022

S A &%v/\%A
\«%\3’1/ YRV N
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Source : base de données TAXUD - Statistiques | Fiscalité et Union

m IRPP (Impét sur le revenu des personnes physiques)

u Cotisations sociales

Douaniére | Comission Européenne (europa.eu)

4 https.//www.rexecode.fr/competitivite-croissance/documents-de-travail/la-surfiscalisation-du-travail-qualifie-en-france
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ANNEXE #4

relative au partage de valeur

Revenu disponible,
pouvoir d'achat
et niveciu de vie

Une approche au
niveau des ménages

Alors que le salaire est une
donnéeindividuelle propre
a un salarié, le revenu dis-
ponible et le niveau de vie
reflétent une mesure glo-
bale relative au ménage
auquel il appartient.

Cedernier estinfluencé non
seulement par les revenus
salariaux des autres mem-
bres du ménage, mais aussi
par I'ensemble des autres
sources de revenus, telles
que les prestations sociales
ou les revenus du capital.

Par ailleurs, I'impdt sur le
revenu se calcule égale-
ment a l'échelle du ménage.

Enfin, la prise en compte de
la taille du ménage est es-
sentielle pour évaluer pré-
cisément le niveau de vie.
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Du revenu initial
au niveau de vie

Lerevenu initial correspond
aux ressources pergues par
les ménages avant toute re-
distribution (transferts so-
ciaux ou fiscaux). I sagit du
revenu déclaré, net de cotisa-
tions sociales quiinclut :

— Les revenus dactivité sala-
riée;

— Les revenus d'activité indé-
pendante;

— Les revenus de remplace-
ment (allocations chémage,
pensions de retraite, prére-
traite, invalidité) ;

— Les pensions alimentaires;

— Les revenus du patrimoine
(intéréts, dividendes, loyers).

Le revenu disponible brut
(RDB) est la part des revenus
dontun ménage dispose apres
redistribution pour consom-
mer, épargner, ou investir.

Le RDB correspond au revenu
initial, augmenté des presta-
tions sociales recues (alloca-
tions familiales, minima so-
ciaux, prestations logement)
et diminué des impdts versés
(impot sur le revenu, taxe fon-
ciere).

Cest le RDB qui sert de base
au calcul du pouvoir d'achat,
influencé par l'évolution des
prix des biens et services.

Enfin, le niveau de vie dun
ménage est défini comme son
revenu disponible brut divisé
par le nombre d'unités de
consommation (UC).

Ainsi, le niveau de vie est
identique pour tous les
membres dun méme ménage
et permet de comparer des
ménages de tailles et de
compositions différentes.

Lamesure officielle du
pouvoir d’achat en France
repose sur le « revenu
disponible brut déflaté
parle déflateur dela
consommation des

ménages » publié par U'Insee.

Comme le suggére
[économiste Francois Geerolf,
cette approche comporte
plusieurs biais
méthodologiques :

— Définition inadaptée

et biais du déflateur

Le choix de comparer

un revenu (le RDB) a un indice
de prix (le déflateur

de la consommation) qui ne
couvre pas le méme périmétre
viole les regles de cohérence
de la comptabilité nationale.

Le déflateur, qui est un indice
de Paasche, tend a sous-
estimer l'inflation, notamment
parce quil ne prend pas

en compte linvestissement
des ménages dans

le logement et ne refléte

pas entierement les variations
de prix des biens et services.

— Surestimation du revenu
disponible

Le RDB, utilisé comme
numérateur, inclut des

éléments comme les revenus
du capital et dautres
ajustements structurels (par
exemple, la « taxe
inflationniste » liée a la hausse
des taux d'intérét).

Cela conduit a une image
trop favorable de [évolution
des revenus, en décalage
avec le ressenti des ménages
qui constatent une baisse
réelle de leur pouvoir dachat.

— Ecart entre chiffres
officiels et perception

Tandis que les statistiques
officielles montrent

une augmentation du pouvoir
dachat depuis 2021,

le vécu quotidien des Francais
(marqué par une baisse

de la consommation, une
augmentation des difficultés
financieres et des privations)
va dans le sens contraire.

Ce décalage, déja observé

lors des mouvements

comme celui des Gilets jaunes,
sexplique en partie

par les limites de la mesure
officielle.

— Pour une approche
pluraliste

Pour parer a ces critiques,
Francois Geerolf préconise
de ne pas se contenter
d'un unique indicateur.

Il suggere dutiliser
également d'autres mesures,
notamment celle

du pouvoir dachat du salaire
net déflaté par des indices
plus représentatifs,

comme ITPCH, afin dobtenir
une vision plus fidele

du pouvoir dachat réel

des ménages.

LES LIMITES
DE LA MESURE

DE L'EVOLUTION

DU POUVOIR D'ACHAT

PAR L'INSEE
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Composition
du niveau de vie
en 2021

En 2021, les principales com-
posantes du niveau de vie
moyen étaient :

— Revenus dactivité :
75,6 %

— Pensions et retraites :
23,8%

— Revenus du patrimoine :
8,8 %

— Allocations chémage :
29%

— Autres prestations sociales :
59%

Les impdts directs représen-
taient une déduction moyen-
ne de 17,2 % du niveau de vie

Evolution du partage
de la valeur ajoutée :
remarques,
méthodologies

et comparaisons
internationales

Comme le montre Gilbert Cette,
Lorraine Koehl et Thomas Phi-
lippon dans un article de 2019%,
plusieurs biais méthodologi-
ques sont susceptibles dinflu-
encer linterprétation de [évolu-
tion du partage de la valeur
ajoutée au cours du temps :
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— Lechoix de la période d'a-
nalyse : la sélection du point
de départ des séries chrono-
logiques influence fortement
les conclusions.

Par exemple, les chocs pétro-
liers des années 1970 ont
temporairement augmenté la
part du travail en France, sui-
vis d'un ajustement a la baisse
dans les années 1980.

Une analyse prenant cette
période comme point de dé-
part est ainsi susceptible de
suggérer artificiellement une
baisse structurelle de la part
du travail dans la valeur ajou-
tée;

— La prise en compte des
travailleurs indépendants :
les revenus des travailleurs
indépendants mélent rému-
nérations du travail et du ca-
pital.

La littérature utilise souvent
une convention consistant a
aligner la rémunération des
indépendants sur celle des
salariés, bien que cela intro-
duise un biais.

La diminution de la part des
travailleurs indépendants
dans l'emploi total en France
(de39 % en 1949 a 13 % en
2017) illustre limpact de cet

ajustement sur la mesure de
la part du travail;

— La prise en compte des
services immobiliers : les
revenus liés a limmobilier ré-
sidentiel, inclus dans les
comptes nationaux comme
revenus du capital, influencent
la mesure de la part du travail.

En France, la part des services
immobiliers dans la valeur
ajoutée marchande est pas-
séede35%en 1949216 %
en 2008, amplifiant I'appa-
rente baisse de la part du tra-
vail.

Exclure ce secteur permet une
analyse plus cohérente des
impacts technologiques et
des échanges commerciaux
sur le partage de la valeur
ajoutée.

En tenant compte de ces re-
marques méthodologiques,
les auteurs remettent en
question le consensus général
dune diminution tendancielle
de la part du travail dans la
valeur ajoutée : silon observe
bien aux Etats-Unis une dimi-
nution notable de la part du
travail apres 2000, il nest pas
possible de parler dune ten-
dance généralisée dans les dix

pays analysés avec « une nette
tendance ala baisse dans cinq
pays, une nette tendance ala
hausse dans trois pays et une
quasi-stabilité dans la « zone
euro » et dans deux pays ».

Le colit

de l'internalisation
de la redistribution
par les entreprises

Comme le souligne le CAE®,
les mécanismes de partage de
la valeur peuvent étre assimi-
lés a un mécanisme d'interna-
lisation de la redistribution par
les entreprises relativement
colteux, du fait des exonéra-
tions dont ils sont assortis :
ainsi, le colt budgétaire par
euro de valeur ajoutée effec-
tivement redistribué des pro-
fits vers les salaires serait de
lordre de 15 centimes pour la
participation obligatoire, et
entre 21 et 38 centimes pour
les dispositifs volontaires com-
me lintéressement ou la PPV.

Les principales
dispositions de I'ANI
(Accord national
interprofessionnel
du 10 février 2023
relatif au partage
de la valeur au sein
de I'entreprise)

— Pour les entreprises de
moins de 50 salariés

* Possibilité de déroger a la
formule de calcul de la parti-
cipation prévue par la loi, y
compris si cette formule dé-
rogatoire donne un résultat
inférieur ; un accord collectif
reste toutefois nécessaire
(alors qu'une décision unila-
térale peut étre prise pour
adopter le dispositif de
branche);

* Obligation, au Ter janvier
2025, dadopter au moins un
dispositif de partage de la
valeur, si lentreprise remplit
ces trois criteres cumulatifs :
étre constituée sous laforme
d'une société, réaliser un bé-
néfice net fiscal positif dau
moins 1% du CA pendant 3
années consécutives; ne pas

déja étre couverte par un
dispositif de partage de la
valeur.

— Pour les entreprises de
plus de 50 salariés

¢ Assouplissement des regles
de franchissement du seuil
de 50 salariés (I'obligation
reste déclenchée apres le
dé-passement de ce seuil sur
cing exercices consécutifs
— avant la loi PACTE il suffi-
sait davoir employé plus de
50 salariés sur 12 mois,
consécutifs ou non, durant 3
exercices — mais le report
de trois ans en cas daccord
existant sur l'intéressement
est supprimeé);

* Pour les entreprises dispo-
sant dau moins un délégué
syndical et soumises a l'obli-
gation de participation, inser-
tion d'une clause spécifique
dans les négociations visant
a prendre en compte les ré-
sultats exceptionnels avec
deux modalités possibles
(versement automatique
dun supplément de partici-
pation ou d'intéressement

“ L a part du travail sur le long terme : un déclin ? - Economie et Statistique n° 510-511-512 - 2019.

# Que faut-il attendre des mécanismes de partage de la valeur ?, Note du Conseil d'analyse économique, 2023.
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dont les modalités sont défi-
nies par accord ou renvoi a
une nouvelle discussion sur
le versement d'un dispositif
de partage de la valeur).

— Pour I'ensemble des en-
treprises

* Intégration de la PVV dans
le champ de I'épargne sala-
riale, avec la possibilité de
placer cette derniere dans
un plan d'épargne entre-
prise/retraite ;

* Simplification du forfait so-
cial (vs. coexistence de plu-
sieurs niveaux/taux) ;

* Mise en place davances pé-
riodiques pour soutenir le
pouvoir dachat ;

» Communication des procé-
dures simplifiées de dépot
et de contrdle des accords
d'intéressement et pour-
suite de cette simplification
via notamment la limitation
des pieces exigées par l'ad-
ministration a celles stricte-
ment justifiées au regard
des dispositions Iégales ;

* Simplification de la procé-
dure de révision du contenu
des plans interentreprises
en permettant de procéder
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par avenant entre les entre-
prises fondatrices et la com-
munication d'une simple
information aux entreprises
adhérentes ;

* Aménagement des modali-
tés dattribution de l'intéres-
sement et de la participa-
tion pour les entreprises de
travail temporaire.

— Pour favoriser I'actionna-
riat salarié

* Mise en place des « Plans de
partage de la valorisation de
lentreprise » ;

*Ouverture d'une plus
grande portion du capital
aux salariés (via laugmenta-
tion du plafond global d'at-
tribution d'actions lorsque
le plan dAGA est offert a
tous les salariés, 40% du
total du capital de l'entre-
prise vs. 30%) et le reléve-
ment du plafond global
dans le dispositif classique
pour les PME et ETI (+5%,
soit 15% pour les ETI et 20%
pour les PME);

— Sur I'épargne salariale

e Instauration de trois nou-
veaux cas de déblocage
anticipé;

* Promotion d'une épargne
verte, solidaire et respon-
sable enincitant a lorienta-
tion des fonds de I'¢pargne
salariale vers des supports
d'investissements a visée
sociale, en faveur de la tran-
sition écologique ou de
Iéconomie productive.

L'ISK; ou
Investeringssparkonto,
estun compte d’'épargne
investi en Suéde créé en 2012
pour encourager
laparticipation des ménages
aux marchés financiers.

Ce dispositif offre une grande
flexibilité puisque le titulaire
peut détenir diverses classes
d‘actifs (actions, fonds,
obligations, etc.) sans
plafond d'investissement,

et bénéficie d'un cadre fiscal
avantageux : au lieu détre
taxé sur les plus-values

et les dividendes, cest la valeur
totale du compte qui est
soumise a un prélevement
annuel calculé sur la base

dun taux fixe, souvent aligné
sur le taux d'emprunt

du gouvernement.

Cette approche simplifiée

et fiscalement favorable

a contribué a faire de ISK

un outil populaire pour investir
en actions et autres produits
financiers en Suéde :

on estime en effet que prés
de la moitié de la population
adulte en Suéde détient
aujourd’hui un ISK.

L'ISK :

UN DISPOSITIF

LA

SUEDOIS POUR

PARTICIPATION

DES

MENAGES AUX

MARCH

ES FINANCIERS

Comparaison avec les dispositifs francais (PEA et PER)

L'ISK se distingue
essentiellement par sa grande
flexibilité et son mode
d'imposition simplifié.

En effet, contrairement

au PEA quiimpose un plafond
de versement (150000 €

pour un PEA classique) et

est réservé a des placements
essentiellement en actions
européennes, I'ISK ne fixe
aucune limite de versement
et permet de diversifier

ses investissements (actions,
fonds, obligations, etc.) sans
contrainte géographique.
De plus, la fiscalité de ISK
repose sur une imposition
annuelle calculée sur la valeur
totale du compte, plutdt

que sur les plus-values

ou dividendes réalisés,

ce qui simplifie la gestion fiscale
et peut Savérer avantageux
en cas de forte volatilité

ou de retraits fréquents.

D'un autre coté, le PER

(Plan d’Epargne Retraite)

est congu spécifiquement
pour préparer la retraite.

I offre des avantages fiscaux
lors de la phase dépargne
(déduction des versements
du revenu imposable) mais

Se caractérise aussi par

une liquidité moindre, puisque
les fonds y sont généralement
blogués jusqua la retraite (sauf
cas dérogatoires). En résumé,
alors que I'ISK se présente
comme un outil
d'investissement flexible

et liquide avec une fiscalité
simplifiée, le PEA

se concentre sur les actions
européennes avec

des contraintes de plafond
et de durée, et le PER vise
I'épargne retraite avec

un mécanisme fiscal et des
régles de liquidité propres a
la préparation de la retraite.
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ANNEXE #5

relative a la réforme des retraites

Espérance de vie
et redistribution au sein
du systeme deretraite

Graphique 1: les carriéres longues n’ont pas une espérance de vie dégradée

Sur- ou sous-mortalité des diverses catégories
deretraités a chaque dge
Par sexe

Femmes Hommes

Mortalité plus élevée
que la moyenne

Mortalité inférieure
a la moyenne

Retraités bénéficiaires de dispositifs liés a Iinaptitude ou au handicap

Autres retraités

Départs anticipés carriére longue. Nés avant 1952 (départ avant 60 ans)
= Nés a partir de 1952 (départ a 60 ou 61 ans)

Champ : retraités du régime général (y compris indépendants a partir de 2020), résidents en France ou a I'étranger. Moyenne sur les années
2012-2021.

Sources : DRESS, EACR, Insee, bilan démographique. Calculs : IPP.

Lecture : d lexception des carriéres trés longues (« avant 18 ans », bleu foncé), les carriéres longues (« avant 20 ans », bleu clair) n'ont pas une
mortalité supérieure a celle des actifs partis en retraite dans les conditions normales (hors départs pour invalidité et handicap, rouge).

Source : Patrick Aubert, blog IPP
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Graphique 2 : les dépenses de solidarité sont loin de ne bénéficier qu'aux plus modestes

Cumul des masses de pension
En %

T
1¢ centieme 100¢ centieme

— — — - Minima de pension Départ a taux plein (invalides, inaptes)
Dispositifs de solidarité (total) —. Points gratuits et majorations de durée d'assurance
Majoration de pension pour enfants —— Départs anticipés

Lecture : le quart des retraités les plus modestes bénéficie denviron la moitié des dépenses de solidarité liées aux minima de pension et aux
départs pour invalidité/inaptitude. A contrario, prés de la moitié des dépenses de solidarité liées aux majorations pour enfants et aux départs
anticipés (carriéres longues, catégories actives) bénéficient au quart des retraités les plus aisés.

Source : DREES, 2025, https://drees.solidarites-sante.gouv.fr/publications-communique-de-presse/les-dossiers-de-la-drees/250410 DD dis-

positifs-de-solidarite-fin-2020
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Donnees

L'évolution
des salaires en France

Il existe plusieurs indicateurs
pour mesurer [évolution des
salaires:

— Le salaire moyen par téte
correspond a la masse sala-
riale globale divisée par le
nombre moyen de personnes
en emploi. 1l reflete la rému-
nération théorique annuelle
moyenne.

— Lerevenu salarial compléte
cette approche en intégrant
les durées demploi effectives.
Ilramene la masse salariale au
nombre total de personnes
ayant eu un emploi salarié
dans lannée, méme de facon
intermittente.

— Le salaire en équivalent
temps plein (EQTP) est un sa-
laire converti a un temps plein
pendant toute l'année, quel
que soit le volume de travail
effectif.

Entre 1996 et 2022, selon In-
see, le salaire net moyen en
équivalent temps plein (EQTP)
des salariés du secteur privé
aaugmenté de 14,1 %, en eu-
ros constants (clest-a-dire cor-
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rigé de l'inflation), soit +0,5 %
par an en moyenne.

Entre 2012 et 2022, le salaire
net moyen en équivalent
temps plein (EQTP) dans le
secteur privé a augmenté de

4,0 % en euros constants, soit
une progression moyenne de
0,4 % par an. Les variations
atypiques observées au cours
des dernieres années, avec
une forte hausse en 2020 sui-
vie de baisses en 2021 et

Evolution du salaire net moyen en équivalent
temps plein dans le secteur prive
Indlice base 100 en 1996, évolutions en euros constants?

100

95

90

Cadres’

T T T T
1996 1999 2002 2005 2008

T T T T T
2011 2014 2017 2020 2023

Professions intermédiaires

Employés — — — - Owvriers Ensemble

'Y compris chefs d'entreprises salariés.

2Corrigées de l'inflation.

Lecture : entre 1996 et 2023, le salaire net moyen en équivalent temps plein dans le secteur

privé a augmenté de 13,0 % en euros constants.

Champ ; France hors Mayotte, France métropolitaine jusqu'en 1999, salariés du privé, y
compris apprentis stagiaires, bénéficiaires de contrats aidés et de contrats de
professionnalisation ; hors salariés agricoles et salariés des particuliers-employeurs.

Source : Insee, bases Tous salariés, séries longues sur les salaires.

2022, slexpliquent en partie
par des changements tempo-
raires dans la structure de
lemploi liés a la crise sanitaire.

En effet, le chémage partiel et
les pertes temporaires dem-
plois ont touché principale-
ment les postes les moins ré-
munérés, ce qui a artificielle-
ment relevé le salaire moyen.

Par ailleurs, la forte inflation
enregistrée depuis la fin de
2021, atteignant 5,2 % en
moyenne en 2022, a égale-
ment joué un role significatif.

Les disparités dans
I'accés aux dispositifs
de partage

de lavaleur

9,5 millions de salariés (soit
61 % dentre eux) couverts au-
jourd'hui par un des dispositifs
suivants: participation, intéres-
sement, abondement du plan
dépargne salariale ou du plan
dépargne retraite collectif.

On constate toutefois un ac-
ces inégal a ces dispositifs
selon la taille de l'entreprise,

mais aussi le niveau de rému-
nération.

— En 2022, 59,2 % des sala-
riés des entreprises de plus de
1000 salariés se sont effecti-
vement vu distribuer des
montants au titre de la parti-
cipation, contre 32,1 % des
salariés des entreprises dont
l'effectif était compris entre
50 et 99 salariés, et 4,2 % des
salariés des entreprises de 10
a 49 salariés (non soumises a
la méme obligation).

Sur lintéressement, ces pro-
portions sélevaient respecti-
vement a 62,4 %, 18,5 % et
10,5%;

— Plus lentreprise est grande,
plus grande est la possibilité
pour le salarié de cumuler les
deux dispositifs ;

—En 2020, parmiles 10 % de
salariés percevant les rému-
nérations les plus basses,
19,8 % sont concernés par
I'épargne salariale, contre
76,5 % parmi les 10 % de
salariés se situant a lautre
extrémité de Iéchelle des ré-
munérations.

Les dispositifs

de partage

de la valeur ajoutée :
compléments

ou substituts

des évolutions
salariales ?

En France, la mise en place de
dispositifs de partage de la
valeur sest appuyée initiale-
ment sur des considérations
d'équité (harmonisation so-
ciale entre le capital et le tra-
vail, le surplus étant réparti
collectivement entre les sala-
riés) et de motivation des sa-
lariés (afin de favoriser la pro-
ductivité), plutdt que dans une
un objectif de flexibilisation
salariale (théorisée au début
des années 1980 par écono-
miste Marc L. Weitzman).

Le principe de non-substitu-
tion de ces dispositifs au sa-
laire, contrepartie de leur ca-
ractere aléatoire, est ainsi
inscrit dans la législation et
justifie les exonérations dont
ils sont assortis.

% Intéressement et salaires : complémentarité ou substitution ? Sylvie Mabile, Economie et Statistique Année 1998 316-317 pp. 45-61.
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Danslesfaits, la mise en place
de ces dispositifs est suscep-
tible d'avoir un impact sur la
politique salariale de l'entre-
prise, en fonction notamment
de leur caractere obligatoire
ou volontaire, de la taille de
lentreprise et de la qualité du
dialogue social.

Plusieurs études menées sur
lintéressement montrent ain-
si une substitution partielle au
salaire

— Une étude menée sur la
période 1986-1994% montre
ainsi, que dans les petites en-
treprises, lintéressement peut
étre percu comme un substi-
tut partiel au salaire de base,
en raison de la recherche de
flexibilité salariale et de la ré-
duction des codts fixes. Ce-
pendant, dans les grandes
entreprises, leffet serait plutot
complémentaire, lintéresse-
ment servant a renforcer la
motivation des salariés et a
aligner leurs intéréts sur ceux
de l'entreprise sans modifier
substantiellement les salaires
fixes;

— Une autre étude menée sur
la période 1999-20074” mon-
tre que lintroduction de linté-
ressement dans les entre-
prises conduirait a une sub-
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stitution partielle des salaires,
surtout dans les entreprises
ou un accord ancien est déja
en place. Cette substitution
serait plus marquée lorsque
les primes sont significatives
et versées de maniere régu-
liere.

Concernant la prime excep-
tionnelle de pouvoir dachat,
sa substituabilité est docu-
mentée par IInsee qui estime
qu'un euro de PEPA versé en-
traine une baisse du salaire
comprise entre 15 et 40 cen-
times.

A contrario, une étude® surles
effets de la réforme de la par-
ticipation de 1990, quia rendu
cette derniére obligatoire
pour les entreprises de plus
de 50 salariés, démontre I'ab-
sence de substituabilité de la
participation sur les salaires.

Dans une note récente, le CAE
s'appuie sur ces différents
résultats pour remettre en
cause le caractere volontaire
de certains dispositifs, en pro-
nant un dispositif unique et
obligatoire®.

On peut arguer a contrario
que s'il ne constitue pas un
dispositif efficace de partage

de lavaleur, le succes relatif de
lintéressement (vs. la partici-
pation) aupres des dirigeants
de PME tient justement a sa
souplesse et au fait que ce-
lui-ci puisse étre congu com-
me un instrument de flexi-
bilisation salariale, puisqu'il
permet de mettre en place
une forme de modération sa-
lariale qui n'est plus compen-
sée par le versement de
primes en phase de retourne-
ment conjoncturel. Dans ce
cadre, les bénéfices de ce dis-
positif ne devraient pas étre
seulement recherchés alaune
de €volution du partage de la
valeur ajoutée ou des salaires,
mais aussi a celle de la préser-
vation de l'emploi.

L'Actionnariat salarié
en France

Undispositif
encore marginal,
maisstructurant

En 2021, seulement 1,5 % des
entreprises de 10 salariés ou
plus (et les sociétés cotées de
moins de 10 salariés) avaient
mis en place un dispositif dac-
tionnariat salarié dans le sec-
teur privé. Ce dispositif con-
cerne plus de 700 000 salariés,

soit 4,9 % de lensemble des sa-
lariés. Ce chiffre de 700 000 est
leméme quily a 25 ans et figu-
rait déja le rapport Balligand/
de Foucauld en 2000.

Lactionnariatsalarié
estnettement
plusdéveloppé
danslesgrandes
entreprises

19,3 % des entreprises de
1000 salariés ou plus y re-
courent, contre seulement
0,9 % des entreprises de 10 a
49 salariés.

Parmi les sociétés cotées,
30,6 % ont effectué au moins
une opération dactionnariat
salarié en 2021, bénéficiant a
74 % de leurs salariés.

LaFranceoccupe
une place de choix
enEurope

En moyenne, 52 % du ca-
pital des entreprises fran-

caises est détenu par les sala-
riés en 2022, bien au-dessus
de la moyenne européenne
(1,57 %).

Selon la Fédération euro-
péenne de [actionnariat sala-
rié (FEAS), la France est le
deuxieme pays européen en
termes dentreprises dont au
moins 1 % du capital est déte-
nu par les salariés.

Focussurle SBF120

Dans les entreprises du SBF
120, plus d'un tiers des sala-
riés sont actionnaires de leur
entreprise en 2022, en hausse
de 8 % par rapport a lannée
précédente.

Lactif moyen détenu par sala-
rié dans ces grandes entre-
prises séleve a 35 000 euros,
reflétant lattractivité et la va-
lorisation de ces dispositifs
dans les entreprises les plus
grandes et cotées.

Perspectives et enjeux

Malgré ces résultats, laction-
nariat salarié reste encore li-
mité dans les PME et peu
évolutif depuis plusieurs dé-
cennies. Son développement,
notamment via des incitations
fiscales et une simplification
administrative, pourrait con-
stituer un levier important
pour renforcer le lien entre les
salariés et la performance de
leur entreprise, tout en diffu-
sant les bénéfices de la crois-
sance économique.

La détention d'actions
parmiles ménages
francais

— Contexte et caractéris-
tiques générales

Les ménages francais af-
fichent historiquement une
faible détention d'actions par
rapport a dautres formes dac-
tifs financiers.

7 Delahaie Noélie, Statistique Année«1998 316de l'intéressement sur lévolution des salaires », Connaissance de I'Emploi n°108, novembre 2013.

“ Elio Nimier-David, David Sraer; David Thesmar; Les effets de la participation obligatoire : les enseignements de la réforme de 1990, focus n°100,

CAE, juillet 2023.

# « De maniére générale, les mécanismes flexibles du point de vue des entreprises (par exemple, choix de la définition des critéres de perfor-mance
pour lintéressement et le caractére ad hoc du versement pour la PPV) peuvent plus facilement conduire a de la substitution entre salaires et
partage de la valeur ajoutée. Cette flexibilité peut permettre aux entreprises doptimiser le timing ou dadapter les critéres de perfor-mance afin
dobtenir plus de concessions salariales de la part des employés. Dans la mesure ou cette substitution limite les bénéfices de ces mécanismes
tout en augmentant leur codit fiscal, il semble donc important de la restreindre en imposant aux entreprises un dispositif unique » (Que faut-il

attendre des mécanismes de partage de la valeur ?, Conseil d'analyse économique, juillet 2023)
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Selon ITnsee®, les actions dé-
tenues en direct — représen-
taient ainsien 2018 11,8% du
patrimoine financier des mé-
nages et la part des actifs ris-
qués (dont les actions déte-
nues en direct) dans le patri-
moine des ménages a connu
une baisse notable entre 2004
et 2015 avant de se stabiliser.

En outre, l'accés a lactionnariat
direct reste limité et trés hété-
rogene en fonction du niveau
de patrimoine, de l'age, du
niveau de dipléme et de lin-
formation financiere familiale.

Par exemple, seuls environ
11 % des ménages francais
détiennent des actions, et
cette proportion varie forte-
ment selon les déciles de pa-
trimoine. Cette proportion
reste toutefois la méme qu'en
Allemagne (11%) et qu'en Es-
pagne (12%).

L'enquéte de référence SoFia
réalisée par Kantar montre
quant a elle untaux de déten-
tion dactions en direct déclaré
dans lensemble de la popula-
tion relativement stable au-
tour de 6-7% sur les 10 der-
niéres années (apres un
maximum de 13,8% constaté
lors du lancement de étude
en 2008).
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— Facteurs déterminant la
détention d'actions

Lanalyse microéconomique
montre que plusieurs facteurs
influencent la détention dac-
tions chez les ménages :

* Niveau de patrimoine finan-
cier : plus le patrimoine est
élevé, plus la probabilité de
détenir des actions est im-
portante. Les ménages tres
aisés affichent des taux de
détention bien supérieurs a
ceux des ménages modestes.

» Age et formation : lactionna-
riat tend a augmenter avec
lage et le niveau de forma-
tion. Toutefois, la tendance
gé-nérale reste en deca des
prédictions théoriques, en
partie a cause dune aversion
au risque et d'une préfé-
rence pour des placements
plus sdrs, notamment aprés
les crises financiéres succes-
sives (subprimes, dettes sou-
veraines).

* Préférences individuelles et
anticipation des rende-
ments : les ménages qui se
montrent moins averse au
risque, dotés d'un bon ni-
veau d'information finan-
ciere ou bénéficiant d'un
héritage, sont plus enclins a
investir en actions.

— Evolution récente et ra-
jeunissement des investis-
seurs

Depuis 2020, une tendance
marquante se confirme : le
rajeunissement des investis-
seurs particuliers en actions.

Diapres les données de 'Ob-
servatoire de Iépargne de
IAMF, le nombre de transac-
tions sur actions a fortement
augmenté des le début de la
Crise sanitaire, ce qui a permis
larrivée d'une nouvelle géné-
ration d'investisseurs.

Les chiffres montrent notam-
ment que

* Au premier semestre 2023,
la part des investisseurs de
moins de 35 ans parmi les
investisseurs actifs est pas-
séede 7,6 %en 2018 apres
de 17,4 % en 2023.

 Concernant les nouveaux
investisseurs, pres de 40 %
dentre eux ont moins de
35 ans, avec une progres-
sion marquée de la catégorie
des moinsde 25ans, dontla
parta atteintenviron 14 % du
total des nouveaux venus.

Ce rajeunissement peut sex-
pliquer par une plus grande
attractivité des marchés bour-
siers dans un contexte de taux

dintérét bas et une meilleure
accessibilité aux plateformes
de trading, mais il saccom-
pagne également de défis en
termes déducation financiere.

’AMF insiste sur Iimportance
de la pédagogie afin daider
ces nouveaux investisseurs a
adopter une approche de
long terme et a mieux com-
prendre les risques inhérents
aux marchés financiers.

— Enjeux et perspectives

L'évolution de la détention
dactions parmi les ménages
francais présente plusieurs
enjeux:

¢ Inégalités d'acces

La concentration de l'action-
nariat chez les ménages les
plus aisés persiste, ce qui li-
mite l'inclusion financiere.

* Impact sur le financement
des entreprises

Bien que la faible demande
dactions contribue a une
moindre liquidité des mar-
chés, le rajeunissement des

investisseurs pourrait, a
terme, soutenir le finance-
ment des entreprises et la
dynamique économique.

* Pédagogie et régulation

Face a larrivée massive de
jeunes investisseurs, les au-
torités, notamment I'AMF,
mettent en place des dispo-
sitifs pédagogiques pour
accompagner ces nouveaux
entrants et les sensibiliser
aux risques, tout en veillant
a la stabilité du marché.

En synthese, si la détention
dactions reste historiquement
faible etinégalement répartie
parmi les ménages francais,
les dernieres tendances in-
diquent une dynamique de
rajeunissement des investis-
seurs.

Cette évolution offre a la fois
des opportunités pour dyna-
miser le marché boursier et
des défis en matiere déduca-
tion financiere pour garantir
une participation éclairée et
durable.

Laffectation des sommes
versées au titre

de lI'intéressement,

la participation

et I'épargne salariale

Dapres lassociation francaise
de gestion®", fin 2023, 16%
des encours dépargne sala-
riale et retraite étaient répartis
en actions, contre en 10% en
2013.Silon ajoute les encours
investis en fonds diversifiés, la
part des fonds actions et
mixtes progresse fortement
endixans, passant de 29 % en
2013 a36 % en 2023. La part
consacrée a l'actionnariat sa-
larié est relativement stable
sur la période, autour de 40 %
(38 % en 2023 vs. 41 % en
2013).

Enfin, d'aprés le rapport de la
Cour des comptes du 5 novem-
bre 2024 sur [épargne retraite™,
environ 21 % des en-cours
sont investis en unités de
compte. Cette part, relati-
vement modeste, traduit
notamment une volonté de
limiter le risque dans ces
produits de long terme.

0 « En France, la détention d'actifs risqués a baissé continuellement entre 2004 et 2015, avant de se stabiliser », Revenus et Patrimoine des Mé-

nages, Edition 2021.

°! Lépargne salariale et Iépargne retraite dentreprise collectives : données denquéte a fin 2023, Association Frangaise de Gestion, mars 2024.

52 https://www.ccomptes.fr/sites/default/files/2024-10/20241105-Epargne-retraite.pdf
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I'Institut de 'Entreprise

Créé en 1975, IInstitut de I'En-
treprise est une association
a but non lucratif réunissant
une centaine d'entreprises
de dimension multinationale
mais fortementimplantées en
France. L'Institut travaille a
valoriser le role et la place de
lentreprise dans notre société
a travers différents program-
mes.

'Agora orchestre un travail
collégial entre dirigeants et
parties prenantes sur les
grandes transformations et
mutations de l'entreprise.

L'THEE accompagne et forme
des dirigeants issus de 'entre-
prise et de ses parties prenan-
tes.

Melchior créé le dialogue entre
le monde de Iéducation et celui
de l'entreprise.

Rexecode

Rexecode est un institut
économique privé et indé-
pendant, actif depuis 1957.
Il s'adresse a un large éven-
tail d'acteurs, des entreprises
aux administrations pu-
bliques.

L'institut a trois missions
principales: la réalisation
d'analyses conjoncturelles
et de prévisions macroéco-
nomiques aux niveaux fran-
cais, européen et mondial ; la
contribution au débat de
politique économique sur
les questions relatives au
systéme productif et aux en-
treprises, en s'appuyant sur
des analyses chiffrées ; et
I'évaluation de I'impact des
politiques publiques liées a
la transition énergétique.

Reconnu pour son indépen-
dance et son objectivité,
Rexecode diffuse réguliere-
ment ses travaux a travers
des études, des indicateurs,
et des conférences.

Mentions légales
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