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Lettre de FOFCE

Observations et diagnostics
economiques

RETRAITES : LE DIABLE

des retraites sera parmi les premieres que le

gouvernement issu des électionsdu printemps 2002 d ewra
traiter. Le tempsest compté :cest apartir de 20 06 que les baby-
boomers commenceront a prendre leur retraite, donc que le ratio
retraitég/actifs augmentera. A moyen terme, joueron t a plein
l'allongement de ladurée de vie et lastabilisatio  ndémographique.
Méme dansun scénario favorable (retour au pleinem  ploi, hausse
destaux d'activité), la part desretraitesdansle PIB devrait passer
de 12,6 % en 2000 a 18 % en 2040, pour maintenir la retraite a
60 ans et le rapport actuel entre retraite moyenne et salaire
moyen. La France doit choisr clarement une straté  de a long
terme pour garantir l'avenir de sesretraites.

T ous leshommes politiques en sont d'accord : la que gtion

Tousles partis politiques font des propositionsde réformes:
un certain consensus semble sétablir sur la nécess  ité de
garantir lesretraites par répartition (mais a quel niveau 9, de
retarder I'age effectif de départ a la retraite et  de le rendre
plusflexible (mais selon quellesmodalités 9, d'a  ssurer I'équité
entre lesretraites du public et du privé. Par cont  re, laquestion
du financement des dépenses supplémentaires de retr  aites
n'est guere abordée en face. Reste une oppostionn  ette entre
les partis qui refusent toute épargne retraite et ¢~ eux qui veulent
mettre en place un troiséme étage de retraite par ~ capitalisation.

Cinq années perdues ?

Le gouvernement bspin n'aura pas réalise de « réfo  rme
desretraites ». Son quinquennat a été marqué par | asuccesson
de rapports. En mai 1999, le rapport Charpin confir ~ mait
ampleur des besoins de financement d'ici 2040 ;i | prenait
comme acquis la forte baisse du niveau relatif des retraites
qui devait survenir d'ici 2020 du fait de laréform e Balladur et
des accords de 1996 dans les régimes complémentaire  s;

refusant la hausse des cotisations, il préconisait l'allongement
de la durée des cotisations. Au contraire,en janv  ier 2000, le
rapport Teulade prétendait, a partir de projections peu réalistes
de la population active et de la croissance économ  ique, qu'il

n'y aurait pas de probléeme de financement desretra  ites. En
mars 2000, le gouvernement annoncait I'ouverture de

n° 220

&udi 11 awril 2002

ANALYSE DES PROGRAMMES DES PARTIS POLITIQUES

EST DANS LES DETAILS

Henri STERDYNIAK

négociations pour une réforme des retraites de laf  onction
publique (mais, il y arenoncé devant 'hostilité d  essyndicats) ;
il institutionnalisait le fonds de réserves desret raites ; il créait

le Conseil d'orientation des retraites (COR), organ  isme
permanent d'études et de concertations, auquel le M edef
refusait de participer. Le COR a remis son premier rapport

en décembre 2001.

En février 2001, lesnégociationsdanslesrégmes  de retraites

complémentaires ont abouti a un accord signé par le Medef et
deux syndicats seulement (laCFDT et laCFTC). Celu i-ciprend
fin en décembre 2002, de sorte qu'une nouvelle négo  ciation
devra souvrir. Laccord a stabilisé le rendement d  es régmes
alors que celui-ci baissait continuellement apres| esaccordsde
1996. Lessgnatairesdemandaient au gouvernement  deffectuer
une réforme du Régme général, sansen préciser les  modalités.

Lesretraitesont continué aétre géréesde fagonr  igoureuse.
De 1997 a 2001, alors que le pouvoir d'achat du sal aire
augmentait de 7,2 %, celui de la retraite du Régme  général
n'augmentait que de 0,4 % ; celui de la retraite de  'ARRCO
baissait de 0,1 % ; celui de la retraite de IAGIRC  de 2,4 %;
celui de la retraite de la fonction publique de 0,5 %.

Peut-on reprocher son inactivité au gouvernement b spin ?
Il ne pouvait reculer I'age de départ a laretraite  alors que la
France était encore en situation de chémage de mass e. ll ne
pouvait baisser les taux de remplacement du secteur privé
qui diminuaient déja fortement du fait desréformes en cours.
Le refus du patronat de toute hausse des cotisation s bloquait
toute négociation pour un « Pacte desretraites ». En période
de croissance fragile, il était difficile de mettre sur pied des
fonds de pensions, qui auraient provoqué une baisse du salaire
disponible et une hausse du colt salarial. La seule réforme
possible aurait été l'unification des durées de cot isations
requises dansle public et le privé puisque ladisp  arité introduite
par le gouvernement Balladur en 1995 n'aaucune jus tification.
Toutefois, I'idée d’échanger l'allongement de la du  rée de
cotisations contre une prise en compte des primes n ‘était
guére réaliste, car elle aurait profité aux fonctio  nnaires les
mieux payés, au détriment, par exemple, des enseign  ants.
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Le gouvernement bspin a mis sur pied le fondsder  éserves
pour les retraites, dont l'objectif est d'atteindre 150 milliards
d’eurosen 2020.Théoriquement, ce fonds pourrait ¢~ ontribuer a
léquité intertemporelle et a la stabilisation écon  omique, en
accumulant des excédents avant la dégradation démog  raphique
ou en période de bonne conjoncture, pour réduire le s besoins
de financement en période de conjoncture défavorabl e ou de

dégradation démographique. Malheureusement, aucune

planification précise de son utilisation n'a été fa  ite. Selon le
gouvernement, il sera utilisé entre 2020 et 2040, m  aisceci Uppose
que la hausse des cotisations assure I'équilibre ju sgu'en 2020 et

gu'une forte hausse des cotisations ait lieu en 204 0 quand le
fonds sera épuisé. Aucune ressource pérenne ne lui aété affectée.
Il est financé essentiellement par des ressources a  ccidentelles
(excédents de certaines branches, produitsde priva  tisation).Orr,

la logiqgue économique voudrait que le fonds préleve des

ressources sur lesménages, que cet effort dépargn e induise une
hausse de linvestisssment, dont le produit serait utilisé apres
2020. Fin 2001, le fonds m'avait accumulé que 7 mil  liardsd'euros.
Socialement comme économiquement, il était difficil e daugmenter

fortement les cotisations de 1999 & 2002 pour l'abo  nder.

En 2000, le gouvernement bspin a misen place des  Plans
d'Epargne Salariale Volontaire, qui n'étaient pas ¢ ensés étre
des instruments de retraite. Il leur a donné des av  antages
exorbitants : les sommes versées par I'entreprise s  ont
exonéréesde I'impot sur le revenu et des cotisatio ns sociales
(elles ne supportent que la CSG-CRDS), I'engagement de
détention n'est que de 10 ans. Ceci posera un prob leme
pour les éventuels futursfonds de pensions. Soit, ceux-ci auront
des avantages similaires et leur développement se f era au
détriment des budgets de la Sécurité sociale et de IEtat. Ce
détournement leur assurera une rentabilité exceptio nnelle et
artificielle au détriment des assurés sociaux. Soit ,ilsn'auront
pas les mémes avantages. Mais, comment pourront-ils se
développer, puisgu'ils auront en plus le lourd hand icap d’'une
sortie obligatoire en rente viagére et imposée ?

Le rapport du COR

Le premier rapport du CO R confirme les perspectives du

systeme de retraites déja décrites par les travaux de IOFCE
ou le rapport Charpin. Par rapport a ce dernier, il a toutefois
le mérite de bien mettre en évidence les choix poss ibles.
Avec des hypothésesfavorables (taux de chdmage a4 5 %,
extinction des préretraites, hausse des taux d’acti vités des
55-60 ans), la hausse nécessaire des cotisationspo  ur maintenir
le systeme serait de I'ordre de 15 points(soit 6 p  ointsde PIB)
d'ici 2040 (voir tableau) . Elle baisse a 10 points s on suppose
la poursuite de la baisse du niveau relatif desret  raitesinduite
par la réforme Balladur et les accords dans les rég  imes
complémentaires. Refuser toute hausse destaux de ¢ otisations
obligerait soit a une baisse de 45 % du niveau des  retraites,
soit a un recul de 9 ansdu départ a laretraite. E  nfin, on peut
choisir un scénario médian combinant par exemple le retour
a une certaine hausse de pouvoir d'achat desretrai  tes (0,8 %
par an) pour assurer le maintien du ratio retraite/  salaire ; le
recul de 4 ans de I'dge moyen de cessation d'activi  té & 62,5
années et une hausse du taux de cotisationsde 8 po  ints (de
25,85 a 33,85 %). Tel est le cadre, peu discutable  sinon a la
marge, dans lequel les projets politiques devraient sinscrire.
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HAuSSE REQUISE DU TAUX DE coTisaTIoNS D’ici 2040

Ratio retraites/pensions Age de départ ala Hausse du taux de
en % retraite cotisations
78 Référence 15 points
64 Référence 10 points
43 Référence 0
78 + 9 ans 0
64 + 6 ans 0
74 + 4 ans 8 points

Source : D’aprés COR (2002). Retraites :

Documentation francaise.

renouveler le contrat social entre les générations, la

Le rapport insiste sur le fait que le recul de l'ag e effectif de
départ alaretraite demande le retour au pleinemp  loi et une
forte mobilisation de la société et des partenaires sociaux. |l
faut développer laformation tout au longde la vie et repenser
les carriéres pour que toutes permettent une poursu ite de
l'activité jusqu'a 60 ans aujourd’hui; 62 ou 65 a  ns demain,
et ceci dans des conditions satisfaisantes. Il ne s erait pas
souhaitable que se développent des  emplois-vieux , ou les
personnes de plus de 50 ans devraient travailler &  mi-temps

pour un demi-SMIC, au lieu de partir en préretraite

Dynamique de la population active
horizon 2000 »,

Le rapport Q uintreau — «
et emploi : la gestion prévisonnelle des ages a I

adopté en octobre 2001 par le Conseil économique et social
— ingste fortement sur 'ensemble des mesures néce  ssaires
pour renverser la problématique de I'éviction par | 'age, pour
garantir un emploi aux 55-65 ans, pour rendre plus  flexible et
plus choisi le moment du départ alaretraite. Mais , par ailleurs,
il sinscrit dans la problématique européenne selon laquelle la
France doit se fixer un objectif de taux d’'emploi d e 50 % pour
les personnes de 55 a 65 ans d'ici 2019 (au lieu de 30 %

aujourd’hui), ce qui implique un fort recul de 'ag e du départ a
laretraite (Cest-a-dire laremise encause dela  retraite 260 ans)
alors que le retour au plein emploi n'est pas assur é et que les
phénomenes d'éviction par 'age ne sont pas encore enrayés.

Retraites et subsidiarite...

Depuis le sommet de Lisbonne, les instances

communautaires se préoccupent de l'avenir desretra  itesen
Europe, bien que, selon le principe de subsidiarité  , lesquestions
de protection sociale soient de compétence national e. Les

instances communautaires font pression pour que les pays
évitent d'augmenter les taux de cotisations, « acco rdent une
place plusimportante a la capitalisation » et recu  lent I'4ge du
départ alaretraite. Le gouvernement frangaisna  pascru bon
de réagir a cette dérive, qui fait courir le risque que, demain,
les instances communautaires imposent leur point de vue en
matiére de retraite. Ainsi, au sommet de Barcelone, Jcques
Chirac et Lionel bspin ont-ils accepté I'objectif « d'augmenter
progressvement d'ici 2010 d’environ cinq ans 'age moyen
effectif de cessation de l'activité professionnelle », S0it 462,5
années. C'est préjuger du résultat des négociations entre le
gouvernement et les partenaires sociaux. C'est prém  aturé,
compte tenu des conditions macroéconomiques et du
fonctionnement actuel du marché du travail.



La position des partis...

Les partis politiques se partagent entre deux posit ions :
ceux qui refusent toute forme de fonds de pension e t ceux
qui, sous différentesformes, proposent d'organiser un troiseme

étage de retraite par capitalisation.

100% répartition

Les Verts proposent le retour alindexation desretraites
sur les salaires, ala prise en compte des 10 meill  euresannées,
au droit a la retraite a taux plein aprés 37,5 anné es de
cotisations. lls préconisent un taux de remplacemen  t garanti
au niveau actuel, un méme niveau de retraite pour | e public
et le privé et le droit de partir avant 60 ans pour ceux qui ont
les annuités nécessaires. lls proposent de financer la Sécurité
sociale par la taxation de I'énergie et par I'élarg  issement de
l'assiette des cotisations au capital et alavaleu  r ajoutée.

Le Parti communiste propose que la retraite soit de

75 % du salaire des 10 meilleures années ; il deman  de le droit
a la retraite apres 40 annuités de cotisations; le retour a
l'indexation desretraitessur lessalaires. Le fin ~ ancement serait
assuré par I'extension des cotisations atouslesé  léments de
rémunérations, la suppression des allegementsde co  tisations
patronales, la taxation desrevenus financiers des entreprises,
la modulation des cotisations sociales selon le rap port profit/
masse salariale de chaque entreprise.

Le Mouvement descitoyens estime que laretraite par
répartition doit avant tout étre consolidée par la croissance et
le plein emploi, 'emploi pour tous jusqu’a 60 ans (par le
développement de la formation permanente) et lahau  sse de la

fécondité. Il propose le développement de retraites ~ progressves,
la mise en place d'une retraite a la carte, lafixa tion du départ
a la retraite selon la durée d'activité. Il refuse la hausse des

cotisations assises sur les salaires et propose I'é
lassette des cotisations sociales : les cotisatio
seraient assisessur la valeur ajoutée ; une franch
retraite serait instaurée pour les 750 premierseur
compensée par une hausse de la CSG.

largssement de
ns patronales
ise de cotisations
osde salaires

blemes.
sretraites,
s actifs par
faire financer
au revenu
usse des
sse des

Lespropositionsde ces partis posent lesmémespro
Ellesrequierent une forte hausse du poids futur de
sans en accepter le co(t : la baisse des revenus de
la hausse de leurs cotisations. Elles prévoient de
un salaire différé (une prestation proportionnelle
d'activité) par un impdt. Elles supposent que la ha
dépenses de retraites pourra étre payée par une bai
profitsdesentreprises.

Un peu de capitalisation ?

Démocratie libérale propose de passer a une retraite
par points, a la carte, avec un allongement progres  sif de la
durée de cotisations. Les pensions du public seraie nt
rapprochéesde cellesdu privé. Lesentreprisesser  aient incitées
a conserver les seniors. D es fonds de pensions, fac  ultatifs et
individuels, seraient développés grace au mécanisme fiscal de
la Préfon'. Mais, comment arbitre-t-il entre hausse des
cotisations, baisse desretraiteset recul de I'age de laretraite ?
Sans hausse de cotisations, ni baisse du niveau des retraites, il

faudrait reculer 'age de départ a la retraite de 9 ans pour
équilibrer le systeme. Lapromotionde la« retrait e alacarte »
peut servir a masquer la baisse du niveau des retra ites: il
faudratravailler jusgqu'a 65 anspour avoir une ret  raite correcte

et ceux qui seront contraints de partir alaretrai  te a 60 ans,
ourejetésdesentreprisesa 57 ans, seront censés  avoir choisi

d’avoir une faible (ou une tresfaible) retraite. L e « libre choix

du départ alaretraite » suppose que lessalariés  seniorsn'aient

aucune difficulté a trouver ou a conserver un emplo i.
Actuellement, seulement 44 % des individus sont enc  ore en
activité quand ils font liquider leur retraite.

Par ailleurs, sion veut que desfonds de pensions facultatifs
se développent, il faut annoncer clairement que les retraites
publiques de demain seront treésfaibles par rapport ace quelles
sont aujourd’hui. L'ambiguité n’est pas possible...
Théoriqguement, on peut imaginer un systéme de parfa ite
liberté ou chaque travailleur aurait le choix entr e partir ala
retraite a 68 ans avec le méme niveau de retraite p  ublique
guaujourd’hui ou a 60 ans avec une retraite publiq  ue plus
basse de 50 %, complétée par une retraite par capit  alisation
obtenue grace a un effort d’épargne volontaire. Mai s, quiale
choix de son age de départ a la retraite ? Ceux qui sont
contraints a partir relativement t6t sont souvent | es moins
bien payés : ils ne peuvent faire un effort d’éparg ne
supplémentaire. Comment prévoir 20 ansa l'avance q  ue l'on
sera exclu de son entreprise relativement jeune ?

L'UDF aun programme foncierement similaire. Il insiste

toutefois sur la nécessité du renouveau démographiq ue. Il
préconise de fixer une retraite minimale a 75 % du SMIC. 1l
propose d'organiser un « grenelle des retraites» d  ont les
conclusions seraient soumises a référendum, mais co mment
résumer en une question un choix social multiforme ?

Le RPR veut « garantir la retraite par répartition et le
niveau desretraites de chaque frangais ». Il envis  age de passer
alaretraite alacarte par un systeme de retraite  par point. En
méme temps, il propose de définir des parametresdu systeme
« compatibles avec l'objectif de maitrise des préle  vements
obligatoires ». Mais, aressourcesdonnées, I'équil ibre du systeme
suppose un report de 9 ans de 'age moyen de dépar tala
retraite. « Ceux qui veulent prolonger leur activit é pourront
augmenter leursdroits ». Mais, aquelsniveaux ser  ont garantis
les droits de ceux qui ne peuvent ou ne veulent le faire ?
« L'Etat allouera a cet effort le produit de la ven te des
participations publiques ». Mais, peut-on financer desdépenses
permanentes par desressourcesexceptionnelles, rel  ativement
limitées maintenant (60 milliards d'euros pour les sociétés
cotées). « Chaque francais pourra compléter sa retr  aite en
franchise d'impdt par I'épargne salariale ou des fo nds de
pensions a la frangaise ». Mais pourquoi le ferait- il si le niveau
des retraites publiques est maintenu et garanti ? D e quelle
franchise d'impdt sagit-il : du seul impbt sur le revenu ou
aussi des cotisations sociales ? Cette épargne sera  -t-elle
individuelle ou sera-t-elle financée par lesentrep  rises(et dans
ce cas comment sera assuré 'équité entre les salar  iés des
grandes entreprises, ceux des petites entreprises, et ceux du

1. Soit, un versement des primes par le salarié (e
sans exonération de cotisations, avec exonération a
et sortie obligatoire en rente viagere imposée.

t non par I'entreprise),
I'impot sur le revenu
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secteur public, qui n'auront pas de financement de leurs

entreprises 7). Le diable est dans les détails.

Le Parti socialiste propose d’engager la réforme désle
début de lalégdlature, maisle contenu de cetter  éforme n'est
pasprécisé. Le gouvernement « engagera une négocia  tion entre
toutes les parties concernées ». Les Francaisdoive ~ nt avoir la
possibilité de choisir leur départ a laretraite (p  ar laretraite
progressive ou l'accumulation de capital-temps). Ce ux qui
ont commencé plus tot et ont des métiers pénibles d oivent
pouvoir partir plustdt. Ceux qui décideront de tra vailler plus
devront percevoir des retraites plus élevées que le s autres.
Ceci n'explique pascomment seront combléslesdésé  quilibres
avenir. Le Parti socialiste veut éviter de « trop  fortesdistorsions
entre le public et le privé ». Pour Lionel bspin, I'objectif doit
étre de maintenir le niveau des retraites, en accep tant une
hausse des cotisations et un allongement de la duré e des
cotisations (tout en maintenant le droit alaretra  ite 260 ans).
Il veut surtout favoriser le maintien a I'emploi de s plus de
50 ans, grace a la formation tout au long de la vie

Alorsqu’au moment de sa création, le gouvernement avait
dit clairement que I'épargne salariale n'était pas  uninstrument

de retraite, Lionel bspin achangé davis:« led  éveloppement
de I'épargne salariale, sous le contréle des parten  aires
sociaux » devient un instrument pour maintenir le niveau

desretraites. Ce serait, selon lui, différent des
individuels, sources d'inégalités. La auss, le dia ble est dansles
détails. S laretraite par répartition est sauvega  rdée, pourquoi
a-t-on besoin d’'une épargne salariale pour la retra ite ?De
quels avantages fiscaux et sociaux bénéficiera-t-el  le ? Sera-t-
elle facultative, financée par les entreprises? L e risque est
que n'en bénéficient que les salariés des grandese  ntreprises
et des firmes prospéres ? Quid des travailleurs des PME, des
travailleurs précaires, desfonctionnaires ?Le dév  eloppement
des fonds de pensions d’entreprises, extrémement re ntables
grace aux exonérations fiscales et sociales, priver a de
ressourcesla Sécurité sociale. Leurs bénéficiaires demanderont
alorslaliberté de choisir entre leursfonds d’ent repriseset un
systeme public, qui sera alorstotalement déséquili bré. Le projet
est plus dangereux et inégalitaire que I'extension atous des
fonds de type Préfon.

fondsde pensions

Sx suggestions pour la Réforme

1- L’Etat, la société doivent prendre des engagements  sur

lavenir des retraites. S le choix social est celu i du maintien
du systéeme de retraite par répartition, celui-cido it étre garanti ;
le niveau futur desretraites doit étre clairement annonceé ;le
financement du systeme doit étre prévu. Il faut g  arantir aux
jeunes générations gqu’elles ne seront pas spoliées, que leurs
cotisations leur donneront droit a une retraite, pe ut-étre un
peu plusfaible que celle de leurs parents, maispl  uslongue. Le
systeme de retraite ne doit pasétre remisencause  ou dégradé,

a chaque échéance politique ou négociation sociale. Auss,
comme en Espagne, faudrait-il aboutir un « Pacte su r les
retraites », garanti par les forces politiques et s ociales. Mais
ceci est difficile en France. Les partis de droite devraient
renoncer au mythe selon lequel des fonds de pension S
résoudraient le probléeme sans larmes; le Medef dev  rait

renoncer a sopposer a toute augmentation de cotis  ations
(ou étre exclu des négociations) ; les syndicats de  vraient
accepter un arbitrage entre age de départ alaretr  aite, niveau
despensions et hausse destaux de cotisationssala  riés ; enfin,
la nécessaire convergence des systemes des secteurs public
et privé pose des questions techniques complexes.

2 - Le systeme public de retraite doit garantir un cert ain

taux de remplacement net. Lidéal serait de revenir sur la
réforme Balladur, mal congue, et d’aller vers une f  usion du
Régme général et desrégmes complémentaires pour assurer,
par exemple, un taux de remplacement net de l'ordre de 75 %
pour la partie du salaire inférieure au plafond de la Sécurité
sociale (2 300 euros), de 50 % pour la partie compr ise entre
1 et 3 plafonds. Lesretraites seraient indexéessu  r lessalaires
nets (hors glissement vieillesse-technicité). Le sy  steme serait
géré avec une certaine souplesse de fagon a assurer la parité
des niveaux de vie entre actifs et retraités.

3 - Il faut faire converger les systémesde retraite du secteur
public et du privé, en portant 240 ansladurée de  cotisations

requises, en unifiant les taux de cotisations salar iés
(actuellement 10,35 % pour le privé ; 7,85 % pour | e public),
lesrédesdindexation desretraites, les définiti onsdes « travaux

pénibles » donnant droit & une retraite précoce.

4 - Tous les actifs devraient pouvoir épargner pour leu r
retraite dans desfondsde type Préfon. Ceux-cine  bénéficient
pas d’avantages fiscaux excessifs et ne nuisent pas aux
ressources de la Sécurité sociale. Avec une retrai  te publique
garantie, la nécessité d'une épargne retraite sera  limitée aux
salariés les mieux rémunéreés.

5 - Le recul de 'age de laretraite ne peut Senvisage
situation de plein emploi. Il nécessite au préalabl
modification du comportement des entreprises vis-a-
travailleurs seniors. Pour toutes les catégories de
la formation permanente et I'évolution des carriere
permettre le maintien en activité jusqu'a I'age de
faudrait que tous les salariés puissent travailler
il faudrait inciter ceux qui le peuvent a prolonger
au-deld, tout en garantissant une retraite convenab
qui veulent partir & 60 ans et a ceux que les entre
veulent plus employer. Reste ensuite un choix socia
a 60 ans peut étre considérée comme une utilisation
de productivité, comme la semaine de 35 heures. En
il est normal que l'allongement de la durée de vie
entre la période d'activité et celle de retraite.

rquen
e une
vis des
travailleurs,
sdevraient
la retraite. Il
jusqu'a 60 ans;;
leur activité
le a ceux
prises ne

| :laretraite
des gains
ensinverse,
soit partagé

6 - Les retraites ne peuvent étre financées que par des

cotisations assises sur les salaires. Les salariés dans leur
ensemble doivent faire un choix social entre age de départ a
la retraite, niveau des pensions et taux de cotisat  ions. Par

exemple, un maintien du taux de remplacement actuel et un
passage progressif de 'age moyen de cessation d'ac tivité de
57,5 a 62,5 années nécessiterait une hausse des tau x de

cotisations de l'ordre de 8 points d'ici 2040. Pour une
croissance de la productivité du travail de 1,6 % | ‘an, ceci
autoriserait une hausse des salaires nets de 1,3 % an de
2005 a 2040. Cette hausse des cotisations devrait & tre
acceptable dans une stratégie d'évolution des retra ites
démocratiquement choisie et socialement garantie .
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