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Résumé

Le système de retraite français est un système complexe, regroupant une qua-
rantaine de régimes avec des règles de calcul des cotisations et des pensions souvent
différentes. Le contexte actuel se veut réformateur, avec l’intention d’équilibrer un
régime structurellement déficitaire sur le long terme.

L’objectif de ce mémoire est d’évaluer la pérennité financière d’un régime spé-
cial de retraite sur un horizon de 50 ans. Cette évaluation répond aux exigences
du Conseil d’Orientation des Retraites (COR) qui a notamment pour mission de
s’assurer des perspectives moyen et long termes des régimes de retraite obligatoires
ainsi que de suivre l’évolution des principaux indicateurs de ces régimes.

L’analyse du régime spécial permet la construction des hypothèses utiles à la
projection des différentes populations présentes au sein de la caisse de retraite. Le
modèle présenté permet alors de suivre l’évolution de ces populations ainsi que des
cotisations qui leur sont prélevées et des prestations qui leur sont versées.

Enfin, la sensibilité du modèle à certaines hypothèses utilisées ainsi qu’à la mise
en place de potentielles réformes est analysée, afin de comprendre les robustesses et
fragilités du régime.

Mots clés : retraite, régime spécial, projection de population, indicateurs du
COR, équilibre financier, sensibilités.
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Abstract

The French pension system is a complex system, which counts around forty dif-
ferent schemes with often different rules for calculating contributions and pensions.
A reform is expected, with the intention of balancing a system that is structurally
in deficit on the long term.

This master thesis aims to assess the financial sustainability of a special pension
scheme over a 50-year horizon. This assessment meets the requirements of the Pen-
sions Guidance Council (COR), whose main mission is to ensure the medium and
long-term prospects of mandatory pension plans as well as to monitor the evolution
of the main indicators of these schemes.

The analysis of this special pension scheme allows the construction of assump-
tions useful for the projection of the different populations that participate in the
scheme. The model presented makes it possible to project the evolution of these po-
pulations as well as the contributions paid by them, and the benefits paid to them.

Finally, the sensitivity of the model to certain assumptions used as well as to
the implementation of potential reforms is analyzed, in order to understand the
strengths and weaknesses of the scheme.

Key words : retirement, special scheme, population projection, COR indicators,
financial balance, sensitivities.
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Note de synthèse

Ce mémoire a pour objectif d’évaluer la pérennité financière d’un régime spécial
de retraite sur un horizon long terme (50 ans) et d’analyser sa viabilité par divers
indicateurs, notamment fournis par le Conseil d’Orientation des Retraites (COR).

Le Conseil d’Orientation des Retraites est une instance française d’expertise et
de concertation autour du sujet de la retraite. Elle a pour mission, entre autres, de
mettre en lumière les perspectives à moyen et long termes des régimes de retraite
obligatoires au regard des évolutions économiques, sociales et démographiques du
pays, mais aussi de suivre les principaux indicateurs de ces régimes. Le COR im-
pose aux différentes caisses de retraite d’être en mesure d’évaluer leur soutenabilité
financière sur le long terme et de calculer des indicateurs financiers et de bien-être
des retraités. C’est dans le cadre de ce besoin qu’est rédigé ce mémoire, à travers
la construction d’un modèle de projection démographique et financier d’un régime
spécial de retraite.

Ce régime de retraite s’inscrit dans le système de retraite français en tant que
régime obligatoire, couvrant à la fois le niveau de base et le niveau complémentaire.
La population qui le compose s’articule en plusieurs sous-groupes de population.
L’évolution des actifs, des dormants, des retraités de droit direct et de droit dérivé
est modélisée dans cette étude.

Figure 1 – Liaisons inter-populations modélisées dans l’étude
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L’analyse de l’historique de l’évolution de ces différents sous-groupes de popu-
lation et de l’ensemble de leurs caractéristiques permet de saisir les tendances pré-
sentes au sein du régime, dont notamment : une forte représentation des femmes,
un personnel de plus en plus qualifié, une durée de cotisation plus faible que dans
de nombreux aux autres régimes, ou encore un âge de départ à la retraite plus faible
au sein de la population féminine.

Figure 2 – Évolution du nombre de
trimestres cotisés

Figure 3 – Évolution du nombre de
cotisants

Les liaisons inter-populations, se traduisant par des probabilités de transition
dans le modèle, ont nécessité la construction de nombreuses hypothèses permettant
la projection dans le temps des différents sous-groupes de population. Ces hypo-
thèses ont été, pour la plupart, construites par l’analyse des données historiques au
sein du régime. Le tableau présenté ci-dessous synthétise les principales hypothèses
utilisées pour la projection des différents sous-groupes de population dans le scénario
central :

Hypothèse de projection Construction de l’hypothèse

Âge de départ à la retraite Issue d’une étude réalisée par la caisse de retraite et différenciée
par catégorie selon le nombre de trimestres cotisés.

Probabilité de sortie des ac-
tifs

Construite sur la base de l’historique des sorties des cotisants
sur 10 ans.

Probabilité d’entrée des ac-
tifs

L’hypothèse d’évolution des effectifs est fournie par le COR
tandis que la répartition de ces nouveaux entrants par âge et
par sexe est construite sur la base de l’analyse des données
historiques sur 10 ans.

Salaires d’entrée Construite sur la base de l’historique sur 10 ans des salaires
d’entrée revalorisés.

Revalorisation des salaires Construite sur les revalorisations historiques observées au sein
du régime sur 10 ans.

En se basant sur ce jeu d’hypothèses, le modèle permet de projeter sur un ho-
rizon de 50 ans l’évolution des effectifs des différents sous-groupes de population
mais aussi des grandeurs économiques telles que la masse salariale ou la masse des
pensions versées par la caisse de retraite.
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L’analyse de la projection des effectifs jusqu’en 2070 dévoile une forte augmen-
tation de l’effectif des retraités de droit direct par rapport aux cotisants, dégradant
ainsi le rapport démographique du régime, représentant le nombre d’actifs divisé
par le nombre de retraités. Le rapport démographique constitue un des indicateurs
préconisés par le COR 1, et est un élément important pour l’équilibre d’un système
de retraite par répartition. Le ratio démographique s’élève à 0,85 en 2020, contre
1,33 pour le régime général 2. Ce ratio de dépendance démographique, très faible
pour le régime étudié s’explique notamment par des durées de carrière au sein de
la caisse très courtes par rapport à ce qui est habituellement observé au sein des
autres régimes de retraite. De plus, à évolution de l’effectif des cotisants constante,
l’allongement de la durée de vie humaine implique des retraites plus longues, et donc
un ratio qui décline dans le temps.

Figure 4 – Évolution des effectifs en
base 100

Figure 5 – Évolution du rapport
démographique

Par le biais de l’évolution de la masse salariale mais aussi de l’évolution du PIB,
le modèle permet de suivre l’évolution des cotisations prélevées auprès de la po-
pulation active, représentant les produits de la caisse de retraite. Sur l’horizon de
projection, la croissance du montant des cotisations s’élève à 71%.

Parallèlement, les principales charges auxquelles doit faire face la caisse sont
les pensions versées aux retraités. Ces prestations augmentent significativement de
103% pour la masse des pensions de droit direct et de 93% pour les pensions de droit
dérivé. Ces accroissements sont le résultat de deux facteurs : l’augmentation des ef-
fectifs des retraités additionnée à la répercussion sur le long terme de la hausse des
salaires sur les pensions. L’analyse des pensions versées permet de calculer un autre
indicateur du COR : la pension moyenne octroyée aux retraités de droit direct, qui
est un indicateur intéressant pour évaluer le niveau de vie offert aux retraités. Les
résultats révèlent que le régime général de la Sécurité sociale 3 additionné au régime
complémentaire AGIRC-ARRCO 4 versent, en moyenne, une meilleure retraite que

1. Lettre du COR n°9 (2014).
2. La Sécurité sociale, Ratio de dépendance démographique (2022)
3. Montants publiés par l’institut des Statistiques, recherches et prospective de la Caisse natio-

nale d’assurance vieillesse (2022).
4. Montants publiés par l’AGIRC-ARRCO.
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le régime étudié (28% supplémentaire). Cependant, les retraités du régime étudié
ne cotisant en moyenne que peu de temps au sein de la caisse, leur pension est
généralement complétée par d’autres caisses de retraite. En ce point, le niveau des
pensions moyennes octroyées par le régime étudié ne permet pas de conclure quant
au niveau de vie offert aux retraités.

Caisse de
retraite

Montant moyen des
pensions homme 2020

Montant moyen des
pensions femme 2020

Ensemble

Régime étudié 1 309€ 853€ 964€

CNAV 848€ 664€ 746€

AGIRC-ARRCO 666€ 302€ 485€

Total CNAV et
AGIRC-ARRCO 1515€ 966€ 1231€

La modélisation des charges et des produits du régime permet de définir le résul-
tat net, se définissant comptablement comme la différence entre ces deux éléments.
Le résultat net en euros constants du régime de vieillesse est excédentaire sur la pé-
riode de projection avec une croissance de 33,7%. Cependant, cette évolution n’est
pas constante sur la période : le résultat net augmente fortement les cinq premières
années, cela en raison d’une augmentation importante du nombre de cotisants, gé-
nérant un flux de cotisations supplémentaire durant cette période. Le résultat net
baisse légèrement de 2051 à 2064 (-24,4%), puis stagne les cinq dernières années de
projection. Cette décroissance et stagnation s’explique par une évolution de l’effectif
des retraités, et donc des pensions versées, beaucoup plus importante que l’évolution
de l’effectif des cotisants.

Il convient tout de même de noter que la stabilité de l’excédent du régime dans
les projections est assurée dans le modèle par la hausse des cotisations sociales pré-
levées sur le chiffre d’affaires généré dans la profession. Cela suggère que l’équilibre
du régime modélisé n’est pas réellement assuré par les cotisations versées par les
actifs mais par la bonne santé du secteur économique en question.

Figure 6 – Évolution du résultat net pour le régime Vieillesse
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Le modèle central est construit sur un jeu d’hypothèses, qui pourrait, sous chan-
gements conjecturels et/ou démographiques, ne plus être être adapté au contexte.
Ce risque est d’autant plus important que la période de projection est longue (un
demi-siècle). Par conséquent, ce mémoire présente plusieurs sensibilités du modèle
aux hypothèses, prenant en considération d’hypothétiques réformes sur le système
de retraite, des évolutions sur la mortalité ou encore des scénarios économiques plus
pessimistes que le scénario central.

L’étude de ces différents scénarios permet de reconnaître une forte sensibilité
du modèle à l’évolution du chiffre d’affaires de la profession et intrinsèquement, à
l’hypothèse qui le détermine. Le scénario central évolue dans le cadre d’une indexa-
tion du chiffre d’affaires sur le PIB, permettant de maintenir le résultat net positif
sur l’ensemble de la période. La croissance du PIB en volume sur l’horizon de pro-
jection s’établit à 165%. Cependant, en vue de la faible évolution des effectifs des
cotisants (17%), ce scénario supposerait un gain de productivité non négligeable
dans la profession sur les 50 prochaines années. Une indexation du chiffre d’affaire
sur l’évolution de la masse salariale mènerait quant à elle à un résultat négatif à
partir de 2061 selon les projections.

Bien que ce changement d’hypothèse ait un effet clair sur le résultat de la caisse,
ce n’est pas forcement le cas de toutes les autres hypothèses utilisées dans le cadre
de cette modélisation. En effet, certaines variations d’hypothèses dévoilent, suivant
l’horizon de temps, des effets opposés sur le résultat net. A titre d’exemple, une
variation de l’hypothèse de revalorisation salariale a une incidence à court terme sur
le résultat du régime opposée à son incidence à long terme. Ce phénomène s’explique
par le décalage dans le temps des effets des revalorisations salariales, avec un im-
pact immédiat sur les cotisations et un impact long terme sur les prestations versées.

Enfin, l’importance du renouvellement de la population au sein du régime est
révélée dans le cadre de la projection en population fermée. Ce scénario démontre le
besoin perpétuel pour un régime fonctionnant par répartition d’avoir une population
cotisante suffisante afin de faire face aux versements des pensions.

Ce mémoire permet donc de conclure sur la situation excédentaire du régime
dans le cadre du scénario central sur un horizon de 50 ans. Cependant, de par les
caractéristiques de sa démographie et de son financement, le régime est exposé à
différents risques.
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Executive summary

This study aims to assess the financial sustainability of a special pension scheme
over a long-term horizon (50 years) and to analyze its viability using various indi-
cators, in particular provided by the Conseil d’Orientation des Retraites (COR) .

The Conseil d’Orientation des Retraites is a French body of expertise and consul-
tation on pensions. Its purpose is, among other things, to asses the medium and
long-term prospects of mandatory pension schemes with regard to economic, social
and demographic developments in the country, but also to monitor the main indi-
cators of these schemes. The COR requires the various pension funds to be able
to assess their financial sustainability over the long term and to calculate various
indicators and the financial well-being of retirees. It is within the framework of this
need that this master thesis is written, through the construction of a demographic
and financial projection model of a special pension scheme.

This pension scheme is part of the French pension system as a compulsory
scheme, covering both first and second pillar of pensions. The population that com-
poses it is divided into several population sub-groups. The evolution of active parti-
cipants, deferred members, direct pensioners and indirect pensioners is modeled in
this study.

Figure 1 – Inter-population linkages modeled in the study
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The analysis of the history of the evolution of these different population sub-
groups and of all their characteristics makes it possible to understand the trends
present within the scheme, including in particular : a strong representation of wo-
men, a staff of increasingly qualified, a shorter contribution period than in many
other schemes, or a lower retirement age among the female population.

Figure 2 – Evolution of the numbers
of quarters contributed

Figure 3 – Evolution of the numbers
of contributors

The inter-population links, resulting in transition probabilities in the model, re-
quired to set numerous assumptions allowing the projection over time of the different
population sub-groups. These assumptions were, for the most part, set by analyzing
historical data within the scheme. The table presented below summarizes the main
assumptions used for the projection of the different population sub-groups in the
central scenario :

Projection assumption Construction of the assumption

Retirement age Based on a study carried out by the pension fund and dif-
ferentiated by category according to the number of quarters
contributed.

Exit probability of contribu-
tos

Built on the basis of the history of departures of contributors
over 10 years.

Entry probability of contri-
butors

The assumption of changes in the number of employees is pro-
vided by the COR while the distribution of these new entrants
by age and sex is constructed on the basis of the analysis of
historical data over 10 years.

Entry salaries Built on the basis of the 10-year history of revalued entry sa-
laries.

Salary increase Built on the historical wage increases observed within the
scheme over 10 years.

Based on this set of assumptions, the model makes it possible to project over a
50-year horizon the evolution of the headcounts of the various sub-groups of the
population but also of economic quantities such as the total pensionable salary or
the total pensions paid by the pension fund.
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The analysis of the projection of the headcounts until 2070 reveals a sharp in-
crease in the number of direct pensioners compared to active participants, thus
degrading the demographic ratio of the scheme, representing the number of active
participants divided by the number of retirees . The demographic ratio constitutes
one of the indicators recommended by the COR, and is an important element for the
balance of a pay-as-you-go pension system. The demographic ratio stands at 0.85
in 2020, compared to 1.33 for the general social security scheme. This demographic
ratio, which is very low for the scheme studied, is explained in particular by the
very short duration of careers in the sector compared to what is usually observed
in other pension schemes. Moreover, with a constant evolution of the number of
contributors, the lengthening of the human lifespan implies longer retirements, and
therefore a ratio which declines over time.

Figure 4 – Changes in headcount in
basis 100

Figure 5 – Evolution of the
demographic ratio

By means of the evolution of the total pensionable salary but also of the evolution
of the GDP, the model makes it possible to follow the evolution of the contributions
paid by the active population, representing the income of the pension fund. Over
the projection horizon, the growth in the contributions paid amounts to 71%.

At the same time, the main expenses that the fund has to face are the pensions
paid to retirees. These benefits increase significantly by 103% for direct pensions
and by 93% for derived pensions. These increases are the result of two factors : the
increase in the number of retirees added to the long-term impact of higher wages on
pensions. The analysis of the pensions paid makes it possible to calculate another
indicator of the COR : the average pension granted to direct pensioners, which is an
interesting indicator for evaluating the standard of living offered to pensioners. The
results show that the general social security scheme added to the AGIRC-ARRCO
supplementary scheme pays, on average, a better pension than the scheme stu-
died (28% additional). However, retirees from the scheme studied contribute to the
scheme on average for a shorter period than retirees from the general social security
scheme, their pension being generally supplemented by other pension funds. As a
result, the level of average pensions offered by the scheme does not allow us to fully
conclude on the standard of living offered to retirees.
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Pension fund Average amount of men’s
pensions 2020

Average amount of
women’s pensions 2020 Whole

Scheme studied 1 309€ 853€ 964€

CNAV 848€ 664€ 746€

AGIRC-ARRCO 666€ 302€ 485€

Total CNAV and
AGIRC-ARRCO 1515€ 966€ 1231€

The modeling of the plan’s expenses and income makes it possible to define the
net result, which is defined for accounting purposes as the difference between these
two elements. The net income in constant euros of the pension scheme shows a sur-
plus over the projection period with a growth of 33.7%. However, this change is not
constant over the period : the net result increases sharply in the first five years, due
to a significant increase in the number of active participants, generating an additio-
nal flow of contributions during this period. The net result drops slightly from 2051
to 2064 (-24.4%), then stagnates for the last five years of the projection. This de-
cline and stagnation is explained by a change in the number of retirees, and therefore
pensions paid, which is much greater than the change in the number of contributors.

It should be noted that the stability of the scheme’s surplus in the projections is
ensured in the model by the increase in contributions that come from a tax on the
turnover generated in the profession. This suggests that the balance of the modeled
scheme is not really ensured by the contributions paid by the active participants but
by the economic situation of the sector in question.

Figure 6 – Evolution of the net result for the old-age scheme

The central scenario is built on a set of assumptions, which could, under conjectu-
ral and/or demographic changes, no longer be adapted to the context. This risk is all
the more important as the projection period is long (half a century). Consequently,
this master thesis presents several sensitivities of the model to the assumptions,
taking into account hypothetical reforms on the pension system, evolutions on mor-
tality or even economic scenarios that are more pessimistic than the central scenario.
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The study of these different scenarios makes it possible to recognize a strong
sensitivity of the model to the evolution of the turnover of the profession and intrin-
sically, to the assumption which determines it. The central scenario evolves within
the framework of an indexation of the turnover on the GDP, making it possible to
maintain the positive net result over the whole period. Real GDP growth over the
projection horizon stands at 165%. However, in view of the low change in the number
of active participants (17%), this scenario would assume a significant productivity
gain in the profession over the next 50 years. An indexation of the turnover on the
evolution of the total pensionable salary would lead to a negative result from 2061
according to the projections.

Although this change of assumption has a clear effect on the result of the fund,
this is not necessarily the case for all the other assumptions used in the context
of this modelling. Indeed, certain variations in assumptions reveal, depending on
the time horizon, opposite effects on the net result. For example, a change in the
salary increase assumption has a short-term impact on the plan’s result, which is
the contrary of its long-term impact. This phenomenon is explained by the time lag
of the effects of salary increases, with an immediate impact on contributions and a
long-term impact on the benefits paid.

Finally, the importance of population renewal within the scheme is revealed in
the context of the closed population projection. This scenario demonstrates the
perpetual need for a pay-as-you-go scheme to have a sufficient number of active
participants to meet pension payments.

This master thesis therefore makes it possible to conclude on the surplus situation
of the plan within the framework of the central scenario over a horizon of 50 years.
However, due to the characteristics of its demographics and funding, the scheme is
exposed to various risks.
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Introduction

Forte de son enjeu économique, la retraite est souvent au cœur de l’actualité
et des débats. En 2020, la part des dépenses de retraite dans le PIB a atteint un
niveau remarquable de 14,7% de la richesse nationale (Rapport annuel du COR,
2021). Cette même année, marquée par la crise sanitaire de la Covid-19, le déficit du
système de retraite s’est fortement détérioré pour atteindre 18 milliards d’euros, soit
0,8% du PIB. Bien que les dernières projections sur un horizon long terme soient
rassurantes et que les futures dépenses de retraite sous-jacentes semblent maîtrisées
sur le long terme, le système actuel n’est pas équilibré et sa soutenabilité financière
suscite des craintes.

Dans ce contexte, où viennent s’ajouter de potentielles réformes visant à unifier
le système de retraite actuel, ce mémoire s’interroge sur la pérennité financière d’un
régime spécial et son évolution dans le temps. Outre l’analyse régulière de ces ré-
gimes réclamée par le Conseil d’Orientation des Retraites (COR), leur évaluation
prend sens dans un climat de réformes et d’incertitudes économiques.

Dans cet objectif, le système de retraite actuellement en vigueur en France est
présenté dans une première partie, afin d’appréhender ce système dans son ensemble
et de comprendre la place qu’occupe le régime étudié en son sein.

La deuxième partie de cette étude vise à présenter le régime étudié, son fonction-
nement, son organisation mais aussi la population qui la compose. Les principales
évolutions historiques y sont présentées, afin de mieux appréhender les tendances
qui y sont afférentes.

Le troisième chapitre formule les hypothèses de projection du modèle, installant
ainsi les fondements de celui-ci.

Le modèle utilisé ainsi que les principaux résultats obtenus sont détaillés dans
un quatrième temps. Ce chapitre a pour objectif d’évaluer concrètement la situation
financière du régime sur un horizon s’étendant jusqu’en 2070.

Pour conclure cette étude, des alternatives au scénario central sont évoquées
dans un dernier chapitre. Des sensibilités aux hypothèses de projection ainsi que
différents scénarios y sont présentés afin d’analyser leurs impacts sur la pérennité
financière du régime.
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Chapitre 1

Panorama du système de retraite en
France

Le système de retraite français actuellement en vigueur est un système complexe
qui se structure sous la forme de niveaux s’imbriquant les uns aux autres. La retraite
représente un enjeu important au niveau national et est par conséquent sujet à de
nombreux débats et réformes. Le régime étudié fait partie intégrante du système glo-
bal, c’est pourquoi, avant de s’intéresser en détail à ce régime, il est indispensable
de bien comprendre le fonctionnement de la retraite en France et de s’intéresser aux
différentes étapes qui ont mené à la structure actuelle.

1.1 L’histoire de la retraite en France

La notion de régime de retraite se définit comme un mécanisme systématique et
organisé sur une base légale ou réglementaire d’octroi de prestations aux personnes
ayant terminé leur activité professionnelle. D’un point de vue historique, cette no-
tion est relativement récente. En effet, pendant de nombreuses années, les régimes
de retraite ont été réservés à quelques professions et leur extension à la population
nationale n’est survenu qu’à partir de la seconde moitié du XXeme siècle.

L’origine de la retraite en France s’établit en 1673, lorsque Colbert (ministre
de l’économie sous Louis XIV) institue la première caisse nationale en faveur des
invalides de la marine. Il s’ensuit une lente apparition de caisses nationales, majori-
tairement pour des professions au service du roi.

En 1850, une Caisse Nationale de Retraite est créée, offrant des rentes viagères
aux particuliers et la gestion de réserves aux régimes d’entreprises. Cette caisse est
gérée par la Caisse des Dépôts et Consignation. Cette tentative pour instaurer une
retraite dans le secteur privé reste timide, l’adhésion étant facultative et l’opinion
méfiante.

A partir de 1890 naît un débat autour de l’instauration d’une assurance pen-
sion sur l’exemple du modèle bâtit par le chancelier Bismarck au sein de l’Empire
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1.1. L’HISTOIRE DE LA RETRAITE EN FRANCE

allemand et de l’Alsace-Moselle. Face à cela, deux façons de penser s’opposent :
adhésion obligatoire ou facultative, charité et paternalisme ou droit du salarié.

En 1910, ce débat aboutit à la création des Rentes Ouvrières et Paysannes (ROP)
couvrant le risque vieillesse uniquement. La pension est versée à 65 ans, puis 60 ans
à partir de 1912, ce qui lui vaut l’appellation de « retraite pour les morts ». En effet,
à cette époque, l’espérance de vie à la naissance atteignait à peine 50 ans. Cepen-
dant, la jurisprudence refuse aux employeurs le droit de contraindre leurs salariés à
cotiser, anéantissant le caractère obligatoire et limitant ainsi le potentiel succès de
cette nouvelle mesure.

En 1930, le caractère obligatoire s’impose aux rentes ouvrières et paysannes. En
parallèle sont créées des assurances sociales couvrant d’une part les risques maladie,
invalidité et décès, et d’autre part le risque vieillesse avec une section retraite obli-
gatoire par capitalisation pour les salariés du secteur privé.

A partir de 1937, des accords instituant des régimes de prévoyance et de retraite
sont signés dans plusieurs secteurs tels que l’ingénierie, la chimie, l’aéronautique et
les travaux publics pour les professionnels non assujettis à la loi sur les assurances
sociales.

Ainsi en 1945, plus de 200 000 salariés sont couverts par des régimes privés, créés
par conventions collectives. C’est également en 1945 que naît le régime général de la
Sécurité sociale par les ordonnances du 4 et 19 octobre. Ce régime général concerne
à l’origine les branches famille, maladie et vieillesse. Il institue un droit à pension
ouvert dès l’âge de 60 ans, sur la base d’un taux de liquidation 1 de 20% du salaire
moyen annuel de référence et sous réserve de 120 trimestres d’activité cotisés. Ce-
pendant, tous ceux qui bénéficiaient jusqu’alors d’un régime plus avantageux ont pu
conserver leurs droits.

Le 14 mars 1947, le premier accord national interprofessionnel est signé pour les
cadres de l’industrie et du commerce, créant l’AGIRC (Association Générale des Ins-
titutions de Retraite des Cadres), un régime de retraite complémentaire. Dès 1950,
des régimes complémentaires de même nature sont créés pour les catégories non-
cadres. Enfin, l’accord du 8 décembre 1961 créé l’ARRCO (Association des Régimes
de Retraite Complémentaire) et rend la retraite complémentaire obligatoire pour les
salariés de toutes professions relevant du champ d’activité du Centre National du
Patronat Français (CNPF).

Du côté du secteur public, l’IPACTE est créé en 1951 pour les cadres non-
titulaires et l’IGRANTE en 1959 pour les agents non titulaires, qui fusionneront en
1971 pour former l’IRCANTEC.

Le 29 décembre 1972 est adoptée une loi portant sur la généralisation de la re-

1. Taux appliqué lors du départ à la retraite pour le calcul de la pension (actuellement le taux
de liquidation en vigueur pour le régime général de la Sécurité social est de 50%).
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CHAPITRE 1. PANORAMA DU SYSTÈME DE RETRAITE EN FRANCE

traite complémentaire permettant à tous les salariés du secteur privé de bénéficier
de la retraite complémentaire obligatoire. Ainsi, année après année, de plus en plus
de professionnels sont couverts par un tel régime. Aujourd’hui, seuls quelques bénéfi-
ciaires de régimes spéciaux (cheminots, agents des fournisseurs de gaz et d’électricité,
clercs et employés de notaire. . .) restent sans véritable régime complémentaire obli-
gatoire.

L’âge minimum pour bénéficier de la retraite à taux plein pour le régime général
et les régimes alignés 2 s’abaisse à 60 ans par l’ordonnance du 26 mars 1982, sous
réserve que l’affilié ait validé 150 trimestres.

S’ensuivent de nombreuses réformes sur les régimes existants, reflétant ainsi les
réalités économiques et démographiques du pays. Suite à la crise financière de 2008,
les âges de départ à la retraite concernant les assurés du régime général et des ré-
gimes alignés reculent. La réforme des retraites de 2010 institue un âge de départ à
la retraite à 62 ans pour les générations nées à partir de 1955, contre 60 ans précé-
demment. De surcroît, l’âge à partir duquel il était possible de partir au taux plein
quelle que soit la durée cotisée passe de 65 à 67 ans.

L’accord du 30 octobre 2015 signé par les partenaires sociaux gestionnaires de
la retraite complémentaire AGIRC et ARRCO est destiné à assurer la pérennité
des régimes, agissant à la fois sur le niveau des pensions, des cotisations et sur les
comportements de départ à la retraite. Ces deux régimes fusionnent au 1er janvier
2019 harmonisant ainsi le système de cotisation, ce qui permet aux entreprises de
ne plus cotiser qu’à une seule institution.

Toujours à la recherche de l’équilibre des régimes, l’ordre du jour est à une ré-
forme systémique des régimes de retraite, cherchant ainsi à les uniformiser et à tendre
vers une disparition des régimes spéciaux. Au-delà d’une simplification du système,
il y a un réel besoin de répondre aux problèmes de financement liés aux évolutions
structurelles de la démographie française. De plus, certains considèrent que les avan-
cées technologiques ont réduit la pénibilité présente dans certaines branches et que
l’existence de régimes spéciaux pour celles-ci n’ont plus lieu d’être.

2. Les régimes alignés désignent les régimes de retraite qui se rapprochent du régime général
pour le calcul des droits à la retraite (actuellement cela regroupe le régime général, le régime de
base des salariés agricoles et le régime de base des artisans et commerçants).

25



1.2. LA THÉORIE DES TROIS PILIERS

Figure I.1 – Frise chronologique du système des retraites en France

1.2 La théorie des trois piliers
La conception moderne en matière de régime de retraite est souvent illustrée par

la théorie des trois piliers. En France, le premier pilier est habituellement associé
aux régimes de base. Ils sont obligatoires pour tous les actifs, que ce soit dans le
secteur privé ou public. Le deuxième pilier est constitué des régimes complémen-
taires également obligatoires, tandis que le troisième pilier représente les régimes
supplémentaires facultatifs.

Figure I.2 – Les trois piliers en France

26



CHAPITRE 1. PANORAMA DU SYSTÈME DE RETRAITE EN FRANCE

1.2.1 Les régimes de base

Le premier pilier est organisé au niveau général du système de retraite français
et permet d’octroyer une première base en matière de pension. C’est un niveau obli-
gatoire, tous les actifs sont obligés d’y cotiser, que ce soient les salariés du privé,
les fonctionnaires, les travailleurs non-salariés ou encore les salariés bénéficiant de
régimes spéciaux.

Les régimes de base confèrent des droits et obligations différents selon les affiliés
auxquels ils s’adressent. Ils sont basés sur le principe de répartition, c’est-à-dire qu’il
y a solidarité entre générations. Ainsi, tous les actifs cotisent pour payer les pen-
sions des retraités. Ce sont généralement des régimes qui fonctionnent en annuités.
Autrement dit, les affiliés doivent cotiser quatre trimestres dans l’année pour valider
une année complète.

Plusieurs notions clés se dégagent dans le cadre du régime de la Sécurité sociale :

– La notion de trimestre est importante puisque c’est l’unité de compte des
droits de ce régime de base. Cette notion est souvent associée aux trimestres
civils mais elle reste spécifique au régime. Généralement, un trimestre est dit
« validé » dès lors que le salaire perçu pendant la période a dépassé un certain
seuil.

– La notion de taux plein fait référence au taux cible permettant à un salarié
d’obtenir une pension auprès d’un régime sans être ni pénalisé, ni avantagé.

– Il existe un âge d’ouverture des droits à partir duquel il est possible de partir
à la retraite dans le cas général.

Il existe différents acteurs dans le cadre des régimes de base :

– La Caisse Nationale d’Assurance Vieillesse (CNAV) pour les salariés du secteur
privé représentant le régime de retraite le plus important ;

– La Mutualité Sociale Agricole (MSA) pour les agriculteurs ;

– Le Service des Pensions de l’État, la Caisse Nationale de Retraite des Agents
des Collectivités Locales (CNRACL) et le Fonds Spécial des Pensions des Ou-
vriers des Établissements Industriels de l’État (FSPOEIE) pour les fonction-
naires selon leur profession, qui représentent à la fois le régime de base et une
partie des régimes complémentaires ;

– Le Régime Social des Indépendants (RSI) ou encore la Caisse National des
Barreaux Français (CNBF) entre autres, pour les travailleurs non-salariés ;

– Les régimes dits spéciaux pour les salariés appartenant à une catégorie pro-
fessionnelle particulière, qui gèrent à la fois la retraite de base et la retraite
complémentaire, définie ci-après.
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1.2.2 Les régimes complémentaires

Le deuxième niveau correspond aux régimes légaux octroyant à chacun des affi-
liés un complément aux régimes de base. Comme le premier, ce deuxième pilier est
obligatoire et fonctionne sur le principe de la répartition. Seulement pour les régimes
complémentaires, le système fonctionne non pas par annuités, mais par un système
de points de retraite qui s’accumulent tout au long de la période de cotisation et qui
sont, au moment du départ à la retraite, convertis pour former la pension perçue
par l’affilié. Cette méthode sera évoquée plus en détail dans une prochaine section.

La caisse de retraite complémentaire la plus connue est celle du secteur privé :
l’AGIRC-ARRCO, résultat de la fusion au 1er janvier 2019 de la caisse de re-
traite complémentaire des cadres, l’AGIRC, avec celle représentant les non-cadres,
l’ARCCO. L’IRCANTEC est quant à elle la caisse complémentaire pour les agents
contractuels de droit public.

1.2.3 Les régimes supplémentaires

Le troisième pilier représente les régimes supplémentaires. Ils sont basés sur un
système de capitalisation, et peuvent être mis en place par une entreprise ou de
manière individuelle par le biais d’un produit d’épargne. Ce pilier vient s’ajouter
comme un supplément facultatif aux piliers précédents.
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Figure I.3 – Panorama des régimes de retraites en France
Source : Ministère du Travail, du Plein emploi et de l’Insertion
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1.3 Les modes de gestion d’un régime de retraite
On distingue différents modes de gestion pour un régime de retraite. La distinc-

tion réside dans la façon dont les avantages à la retraite sont calculés au profit des
salariés : les régimes peuvent alors être gérés en prestations définies ou en cotisations
définies.

1.3.1 Les régimes à prestations définies

Les régimes à prestations définies déterminent les prestations octroyées, c’est-à-
dire que les prestations sont connues avant les cotisations, et cela dès la mise en place
du régime. Ce sont des régimes construits dans une optique de revenu de remplace-
ment étant donné que les rentes de retraite sont généralement exprimées comme un
pourcentage de salaires.

L’avantage de ces régimes réside dans la transparence vis-à-vis des affiliés puisque
qu’ils connaissent exactement le niveau des prestations qu’ils recevront. Cependant,
le coût de tels régimes n’est connu qu’à la liquidation de la rente, ce qui constitue
un risque du point de vue du financement.

1.3.2 Les régimes à cotisations définies

Les régimes à cotisations définies déterminent explicitement le niveau des verse-
ments périodiques. Les cotisations, que ce soit le taux ou l’assiette, sont donc connues
à l’avance tandis que le niveau des prestations ne sera calculé qu’au moment du dé-
part en retraite et découlera du niveau des cotisations afin d’assurer l’équilibre du
régime. Généralement, les cotisations sont définies comme un pourcentage du salaire.

L’avantage des régimes à cotisations définies réside dans la maîtrise des coûts,
connus dès la mise en place du régime. Par conséquent, les affiliés doivent suppor-
ter une insécurité relative quant au niveau effectif des prestations octroyées par le
régime.

Il existe deux méthodes pour une gestion en cotisations définies. La première
consiste à conserver les cotisations en valeur monétaire et les capitaliser par le biais
d’un fonds d’investissement en euros ou en unités de compte.

La seconde méthode consiste à transformer les cotisations en points de retraite
grâce à un coefficient de conversion, appelé valeur d’achat du point. Le point est
donc une unité fictive et au moment du départ en retraite, les points accumulés sont
convertis en rentes à l’aide d’une valeur de service du point.
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Figure I.4 – Fonctionnement d’un régime par points

1.4 Les modes de financement d’un régime de re-
traite

Il existe plusieurs modes de financement d’un régime de retraite. Ils se différen-
cient dans la manière dont les avantages sont financés : la notion de répartition se
distingue de la notion de capitalisation.

1.4.1 La retraite par répartition

Les régimes de retraite par répartition suivent une logique de solidarité à la fois :

– Intergénérationnelle, puisque les actifs cotisent pour financer les pensions des
retraités ;

– Intragénérationnelle, puisque les agents « bien lotis » paient pour les « moins
bien lotis » par un système de plafonds.

L’adhésion aux régimes de retraite par répartition est obligatoire. Pour chaque
instant noté t, les cotisations payées en t financent les prestations versées en t :

Espérance des cotisationst “ Espérance des prestationst

Cette contrainte rend le pilotage dynamique du régime difficile, puisque les cotisa-
tions versées et les prestations perçues sont fonction du rapport démographique.

Rapport démographique “
nombre d’actifs

nombre de retraités

Le maintien du rapport démographique est donc un élément essentiel pour l’équilibre
du régime. Le système est viable lorsque le nombre d’actifs cotisants est suffisant
par rapport au nombre de retraités. Or dans la plupart des pays industrialisés, et
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notamment la France, le phénomène de vieillissement de la population tend à dés-
équilibrer le système.

Le système par répartition suit donc des principes de mutualisation des risques
et de solidarité entre les actifs et les retraités. Le risque inhérent à ce type de régime
est que la valeur des cotisations payées par l’actif lors de sa carrière professionnelle
ne soit pas en adéquation avec les prestations qui lui sont versées lors de sa retraite.

1.4.2 La retraite par capitalisation

Les régimes de retraite par capitalisation suivent une logique d’assurance, c’est-à-
dire que les cotisations versées aujourd’hui par l’adhérent sont immobilisées ou mises
en réserves et lui seront restituées sous forme de rentes à la retraite. Les cotisations
sont généralement investies et font l’objet de placements financiers et immobiliers.
L’adhésion à un régime de retraite par capitalisation peut être individuelle ou col-
lective, comme dans le cadre d’accords d’entreprises.

La contrainte supportée par les institutions qui mettent en place ce type de
régime est qu’à tout moment, les réserves constituées doivent être suffisantes pour
payer l’ensemble des prestations dues. Le système doit donc être viable à tout instant.

Contrairement au système par répartition, le système par capitalisation peut
être facultatif. Les droits sont individualisés, non mutualisés, et il y a cette fois-ci
une adéquation pour chaque adhérent entre les cotisations versées et les prestations
reçues. De plus, le régime peut fonctionner quelle que soit la répartition de la popu-
lation. Par exemple, il reste viable s’il est composé uniquement de cotisants ou de
rentiers.

Cependant, les prestations versées par un système par capitalisation sont forte-
ment dépendantes des rendements financiers sur les capitaux, et donc de la bonne
gestion de ceux-ci. De plus, ce système favorise les adhérents à forte capacité de
cotisation en raison de l’important effet richesse.

Ces modes de gestion et de financement peuvent se combiner, formant ainsi
quatre profils possibles pour un régime de retraite.

1.5 Présentation et rôle du COR

Le Conseil d’Orientation des Retraites (COR) a été créé le 10 mai 2000 dans
le but d’analyser et de suivre les perspectives à moyen et long termes du système
de retraite français. C’est une instance indépendante et pluraliste d’expertise et de
concertation au service du Premier Ministre, présidée par Pierre Louis Bras. Elle est
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composée d’experts, de parlementaires, de représentants d’organisations profession-
nelles et syndicales, de représentants d’associations de retraités et de familles, et de
membres de l’administration ; regroupant au total 41 membres.

Figure I.5 – Organigramme du Conseil d’Orientation des Retraites

Le Conseil d’Orientation des Retraites s’appuie également sur un secrétariat gé-
néral composé de neuf membres et placé sous l’autorité du président, qui assure une
fonction d’administration, d’expertise et de synthèse.
Le Conseil d’Orientation des Retraites fait partie des dix organismes du réseau
France Stratégie : organisme d’expertise et d’analyse prospective sur les grands su-
jets sociaux, économiques et environnementaux, placé sous la coupe du Premier
Ministre.
Chaque année, les membres du COR établissent un programme de travail et mènent
leurs travaux en conséquence. De plus, une réunion plénière est organisée chaque
mois afin de discuter d’un thème prédéfini.

Le COR intervient sur l’ensemble des questions de retraite (équilibre financier,
montant des pensions, âge de départ à la retraite, durée d’assurance, redistribu-
tion. . .), élabore des diagnostics pour y répondre et formule des propositions de
nature à éclairer les choix en matière de politique de retraite. Plusieurs missions
définies par la loi sont assignées au COR, dont notamment :

– La description des perspectives à moyen et long termes des régimes de retraite
obligatoires au regard des évolutions économiques, sociales et démographiques ;

– La définition des conditions requises pour assurer la pérennité financière de
ces régimes ;

– Le suivi de l’évolution des principaux indicateurs des régimes ;
– Une expertise sur le financement des régimes ;
– Le suivi de la situation des retraités ;
– L’élaboration d’un rapport annuel avant le 15 juin de chaque année, visant à

décrire les évolutions et les perspectives des retraites en France et à mesurer
l’adéquation du système à ses objectifs ;

– La diffusion d’informations sur le système de retraite et sur les effets des dif-
férentes réformes mises en place.
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Les études et les recommandations établies par le Conseil sont formulées dans
des rapports remis au Premier Ministre, communiqués au Parlement et qui sont
également rendus publics. Le COR a un devoir d’information vis-à-vis des experts
de la retraite, mais aussi du grand public, et se doit par conséquent de publier des
documents pédagogiques et accessibles à tous. Dans cet objectif, il organise chaque
année un colloque ouvert au public.

Le COR demande aux différentes caisses de retraite de réaliser des projections
afin de s’assurer de leur pérennité financière dans le temps. C’est dans ce cadre qu’est
rédigé ce mémoire, et donc à travers l’étude de la pérennité d’un régime spécial de
retraite.
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Chapitre 2

Le régime de retraite étudié

Ce mémoire a pour objectif d’analyser la viabilité d’un régime de retraite spécial
sur un horizon long terme. Par conséquent, il convient de comprendre ce régime, son
organisation, son fonctionnement, ainsi que de faire une première analyse chiffrée à
partir des données mises à disposition.

2.1 Origine et organisation du régime
Le régime étudié trouve son origine dans les années 30 et a pour objectif prin-

cipal d’assurer la protection sociale de certains salariés, couvrant ainsi les risques
maladie, vieillesse et invalidité. C’est un organisme national multibranches de droit
privé, doté de l’autonomie juridique et financière. Il appartient au régime obligatoire
de la Sécurité sociale et fait partie des régimes de retraite dits "spéciaux". C’est un
régime qui couvre les deux premiers piliers, c’est-à-dire la retraite de base ainsi que
la retraite complémentaire.

Le régime est financé par répartition, induisant une solidarité entre les actifs
et les retraités. Il est géré en cotisations définies par annuités. Les droits perçus à
la retraite sont calculés en fonction de la durée de cotisation, s’opposant ainsi aux
régimes en points.

2.2 Les types de prestations versées par la caisse
En raison des différentes branches qu’elle couvre, la caisse de retraite verse plu-

sieurs types de prestations :
– La pension vieillesse : une pension est versée dès le départ en retraite de

l’assuré. Dans ce cas, l’assuré est soumis au droit direct.
– La pension de réversion : en cas de décès de l’assuré, une pension est versée

aux réversataires. Dans ce cas, le pensionné est soumis au droit dérivé.
– La pension d’orphelins : si l’assuré décède, une pension peut être versée aux

enfants de l’assuré décédé.
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– L’assurance maladie et maternité : en cas de maladie ou de maternité, la caisse
de retraite verse une indemnité aux assurés.

– L’assurance invalidité : en cas d’invalidité, la caisse verse une pension aux
assurés.

– L’assurance décès : en cas de décès de l’assuré, un capital est versé aux ayants-
droits.

– Les indemnités chômage : en cas de période de chômage, la caisse de retraite
peut, sous certaines conditions, continuer de prendre en charge les frais de
santé des assurés.

– Les créations d’œuvres sanitaires et sociales : la caisse de retraite propose des
prestations sociales pour venir en aide aux assurés qui se trouvent à un mo-
ment de leur vie dans une situation de fragilité.

Les prestations versées et faisant l’objet d’une modélisation dans le cadre de ce
mémoire sont explicitées plus en détail dans la suite de cette section.

2.2.1 La pension vieillesse

La pension vieillesse représente la principale prestation versée par la caisse de
retraite étudiée, de par les montants en jeu.

La formule de calcul de la pension perçue

La pension perçue par un individu est définie par un pourcentage du Salaire
Annuel Moyen (SAM) :

Pension “ SAM ˆ taux de pension ˆ taux de décote ˆ taux de surcote

L’âge de départ à la retraite

Au sein de la caisse, l’âge légal de départ à la retraite, c’est-à-dire l’âge mini-
mum à partir duquel les affiliés peuvent demander leur retraite, dépend de l’année
de naissance :
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Figure II.1 – Tableau des âges légaux de départ en retraite

De plus, il existe un âge d’annulation de la décote, correspondant à l’âge à partir
duquel la retraite est appliquée sans application d’une minoration, même si l’affilié
ne réunit pas le nombre de trimestres requis tous régimes confondus. Cet âge est
fonction de la date de naissance de l’affilié et peut être également fonction du nombre
d’années d’assurance qu’il justifie au sein de la caisse (voir Annexe 1).

Le salaire annuel moyen (SAM)

Le salaire annuel moyen correspond à la moyenne des dix meilleures années de
salaires bruts revalorisées de l’affilié, où seules les années d’activité couvertes par la
caisse sont comptabilisées.

Lorsque l’affilié ne comptabilise pas une période d’activité salariale de dix ans
dans la branche concernée, le salaire annuel moyen est calculé au prorata de la
période d’activité :

SAM “
salaires totaux perçus

durée d’assurance au sein de la caisse en jours
ˆ 360

Toutefois, la part du salaire excédant sept fois le Plafond Annuel de la Sécurité
Social (PASS) n’est pas prise en compte, et dans cette limite, la part du salaire
excédant trois fois le PASS n’est pris en compte que pour moitié.

La durée d’assurance

La durée d’assurance est un élément entrant en compte à plusieurs niveaux dans
le calcul de la pension perçue par le bénéficiaire. La durée d’assurance validée à la
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caisse, s’exprimant en trimestres, sert à calculer le taux de pension défini dans la
sous-section suivante. La durée d’assurance validée est composée :

– des années de cotisations effectuées au sein de la caisse de retraite, que ce soit
dans le cadre d’une activité à temps plein ou à temps partiel ;

– des périodes dites "assimilées" à des périodes de cotisations (comme le service
militaire légal, la maternité, les périodes de chômages, les périodes indemnisées
au titre de l’assurance maladie...) ;

– des majorations de quatre trimestres par enfant né, adopté, ou pris en charge
avant le 1er juillet 2006. Cette majoration est accordée aux hommes et aux
femmes sous condition d’interruption ou de réduction d’activité salariée d’une
durée au moins égale à deux mois par enfant ;

– des majorations au titre du congé parental d’éducation ou de présence paren-
tale pour enfant né ou adopté à partir du 1er juillet 2006. Cette majoration est
égale à la durée effective du congé. Dans le cas d’un congé parental à temps
partiel, la majoration est proratisée en fonction du temps de travail de l’assuré
au cours de celui-ci.

Dans le cas où une décote et une surcote sont appliquées sur la pension de l’affilié,
la durée d’assurance validée peut encore être augmentée des majorations suivantes :

– Une majoration pour enfant né à partir du 1er juillet 2006 : deux trimestres
pour le premier enfant de la fratrie et quatre trimestres à compter du deuxième
enfant dans le cas où l’assurée a accouché pendant sa durée d’affiliation à la
caisse de retraite.

– Une majoration pour l’éducation d’un enfant à domicile atteint d’une invali-
dité d’au moins 80% : un trimestre par période d’éducation de 30 mois dans
la limite de quatre trimestres.

La durée d’assurance totale quant à elle, sert à déterminer si une minoration ou
une majoration est appliquée sur la pension de l’affilié. Elle correspond au nombre
de trimestres totalisés par l’affilié dans l’ensemble des régimes de retraite de base.

Le taux de pension

Le taux de pension est déterminé à partir de la durée d’assurance validée au sein
de la caisse de retraite et du nombre de trimestres nécessaires pour obtenir le taux
maximum, soit 75%. Il est calculé par :

Taux de pension “
D

Nmax
trim

ˆ 75%

Où :
– D est la durée d’assurance validée au sein de la caisse de retraite.
– Nmax

trim le nombre de trimestres nécessaires pour obtenir le taux maximum de
75%. Il dépend de la date de naissance de l’affilié et/ou de la date à laquelle il
bénéficie du droit à pension.
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Le taux de décote

Le taux de décote est un taux de minoration pour les assurés n’ayant pas atteint
le nombre de trimestres requis ou l’âge d’annulation de la décote. Ces deux éléments
sont déterminés selon l’année de naissance de l’affilié et le nombre d’années d’assu-
rance qu’il justifie au sein de la caisse. La décote est appliquée dans la limite de 20
trimestres. Le taux est calculé par :

Taux de décote “ minp20;Nâge;Ntrimq ˆ tx

Avec :
– Ntrim : le nombre de trimestres manquants pour atteindre le nombre de tri-

mestres requis par la caisse de retraite (le nombre de trimestres requis par la
caisse étudiée se dénombre tous régimes confondus) ;

– Nâge : le nombre de trimestres manquants pour atteindre l’âge d’annulation de
la décote ;

– tx : le taux de décote par trimestre manquant en vigueur à la date d’ouverture
du droit à pension, publié par la caisse de retraite étudiée.

Toutefois, le taux de décote ne s’applique pas dans les cas suivants :
– La date d’ouverture de droit à la pension de l’affilié est antérieure au 1er juillet

2010 ;
– L’affilié est atteint d’une incapacité permanente au moins égale à 50% ;
– L’affilié est mis à la retraite d’office suite à son invalidité.

Le taux de surcote

Le taux de surcote est un taux de majoration appliqué si l’affilié remplit certains
critères. D’une part, une majoration est appliquée lorsque l’activité est poursuivie
au-delà :

– du 1er juillet 2008 ;
– de l’âge légal de départ à la retraite applicable ;
– du nombre de trimestres nécessaires pour obtenir le taux maximum, ou de 160

trimestres si ce nombre est inférieur.

D’autre part, des majorations supplémentaires sont appliquées dans certaines
limites, si :

– l’assuré a élevé au moins trois enfants jusqu’à l’âge seize ans. Dans ce cas,
la majoration est de 10% et est augmentée de 5% par enfant supplémentaire
(dans certaines limites) ;

– l’assuré a acquis à la fois le nombre de trimestres nécessaires pour bénéficier
du taux maximum et un certain âge (65 ans pour les assurés nés avant 1957,
augmenté de quatre mois par année de naissance jusqu’à l’âge de 67 ans pour
les assurés nés à compter de 1962).
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La retraite anticipée

Il est possible, sous certaines conditions, de partir à la retraite avant l’âge légal
applicable : ce droit est appelé la retraite anticipée. Les situations offrant un tel
privilège sont énoncées ci-après.

Le dispositif de départ anticipé à la retraite au titre d’une carrière longue est
possible pour les affiliés entre 56 et 60 ans justifiant d’une durée de cotisation tous
régimes confondus minimale (donnée en fonction de l’âge et de l’année de naissance)
et ayant débuté leur activité avant l’âge de 16, 17 ou 20 ans selon les cas.

Dans le cas où l’affilié justifie de l’accomplissement d’une durée d’assurance mi-
nimale tous régimes confondus alors même qu’il se trouvait en invalidité permanente
au moins égale à 50%, le dispositif de retraite anticipée lui est ouvert.

Le dispositif est également ouvert aux parents d’un enfant âgé d’au moins un an
atteint d’une invalidité minimum de 80% et justifiant d’une interruption ou d’une
réduction de leur activité pendant au moins deux mois ainsi que d’une durée mini-
male d’assurance validée au sein de la caisse de quinze ans.

Il existait un dispositif de retraite anticipée pour les parents d’au moins trois
enfants, fermé depuis le 1er janvier 2017.

2.2.2 La pension de réversion

En cas de décès de l’assuré, une pension est versée aux réversataires. Elle peut
être servie au conjoint de l’assuré uniquement s’ils ont été liés par un acte de mariage,
ou à l’ex-conjoint, uniquement s’ils ont divorcé et que ce dernier n’est ni remarié, ni
pacsé et s’il ne vit pas en concubinage. Dans ces deux cas, l’ayant droit doit justifier
de la naissance d’un enfant ou d’un certain nombre d’années de mariage. L’ayant
droit est soumis au droit dérivé.

La pension de réversion est égale à 50% de la pension vieillesse dont bénéficiait
ou aurait dû bénéficier l’assuré, et est attribuée sans conditions de ressources. En cas
de mariages successifs, la pension de réversion est partagée au prorata de la durée
respective de chaque mariage.

2.3 Définition de la population retenue pour l’étude

Parmi la population couverte sont distinguées quatre catégories d’individus : les
actifs, les dormants, les retraités et les invalides. De plus, une cinquième catégorie
est définie : les réversataires. Cette dernière catégorie est alimentée lors du décès des
individus ayant cotisé au sein de la caisse.
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La base de données mise à disposition par la caisse de retraite comprend des
informations répertoriées dans des fichiers distincts concernant les salariés, retraités
et dormants au 31 décembre 2018.

Les bases de données ont été retraitées avant l’étude afin d’obtenir des données
propres et cohérentes. Les ajustements suivants ont notamment été effectués :

– Suppression des doublons ;

– Suppression des données aberrantes ;

– Mise au bon format des variables ;

– Création de nouvelles variables (âge, sexe...) à l’aide des variables existantes ;

– Suppression des individus présents dans plusieurs bases de données ;

– etc.

2.3.1 La population des actifs

Les actifs représentent tous les salariés présents au sein du régime et qui sont en
activité. C’est la population cotisante du régime arrêtée au 31 décembre 2018.

Après retraitement, 52 722 actifs sont présents dans la base de données au 31 dé-
cembre 2018. Ces actifs sont composés à 84% de femmes et 16% d’hommes. Les âges
des salariés au 31 décembre 2018 sont compris entre 16 et 70 ans, avec une moyenne
de 40,1 ans. Les individus ayant dépassés leur âge théorique de départ à la retraite
sont modélisés comme partant à la retraite dès la première année de projection.

Figure II.2 – Pyramide des âges des actifs
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2.3.2 La population des dormants

Les dormants sont d’anciens cotisants qui n’ont pas encore liquidé leur retraite.
La base de données des dormants au 31 décembre 2018 fournie par la caisse de re-
traite contient des individus ayant largement dépassé leur âge de départ à la retraite
et qui ne sont a priori plus susceptibles de demander l’ouverture de leurs droits.
C’est pourquoi, les dormants de plus de 70 ans ont été supprimés de la base de
données.

La base de données retraitée contient finalement 100 030 dormants. Le phéno-
mène de sur-représentation des femmes, déjà présent dans la population des actifs,
s’observe également dans la population des dormants, avec 77% de femmes contre
23% d’hommes. Les âges des dormants au 31 décembre 2018 sont compris entre 16
et 68 ans, avec une moyenne de 46,5 ans.

Figure II.3 – Pyramide des âges des dormants

2.3.3 La population des retraités

La population des retraités de droit direct représente les individus ayant cotisé
au sein de la caisse et qui ont liquidé leur retraite. Après retraitement, la base de
données des retraités de droit direct est constituée de 68 472 individus.

L’analyse des données permet d’estimer la proportion des femmes au sein de la
population des retraités à 80%, tandis que les hommes représentent 20% des indi-
vidus. Cette proportion est analogue à celles observées au sein des populations des
actifs et des dormants. L’âge moyen des retraités s’établit quant à lui à 73,4 ans.
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Figure II.4 – Pyramide des âges des retraités

2.3.4 La population des invalides

Les invalides sont des actifs ayant perdu au moins deux tiers de leur capacité de
travail et qui se retrouvent donc dans l’incapacité, partielle ou totale, d’exercer leur
activité.

Au 31 décembre 2018, les invalides présents dans la base de données après re-
traitement sont au nombre de 976. Parmi cette population, 89% sont des femmes
tandis que 11% sont des hommes. Les âges des invalides sont compris entre 27 et 87
ans, avec une moyenne de 53,1 ans.

Figure II.5 – Pyramide des âges des invalides

Les invalides représentent seulement 1,8% de la population des actifs en 2018.
Par soucis de simplification du modèle, ils seront considérés comme des actifs dans
la projection.
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2.3.5 La population des réversataires

Les réversataires sont les personnes ayant le droit à une pension suite au décès
de leur conjoint ou ex-conjoint cotisant au sein du régime. Cette catégorie de popu-
lation regroupe ainsi les personnes ayant acquis des droits par le biais d’un cotisant
à la caisse.

Une grande partie de la population des réversataires est présente dans la base
de données des retraités par une variable "statut" prenant deux modalités : "droit
direct" ou "droit dérivé réversion". De surcroît, la caisse de retraite a fourni un fi-
chier comptabilisant l’ensemble des réversataires, soit un total au 31 décembre 2018
de 9 129 individus après retraitement des données. L’analyse des données permet de
montrer que 74% des réversataires sont des femmes tandis que 26% sont des hommes.
De plus, l’âge des réversataires s’étend de 31 à 107 ans, avec une moyenne de 80,2 ans.

Figure II.6 – Pyramide des âges des réversataires

2.3.6 Le principe des vases communicants

La population retenue pour l’étude se découpe en plusieurs catégories liées les
unes aux autres. Les populations peuvent de ce fait évoluer vers d’autres catégories
selon un système de vases communicants, ou sortir complètement de la population
étudiée.

Le système des vases communicants fonctionne de la manière suivante :
– Les actifs peuvent alimenter tous les autres vases : les dormants, les retraités

ou encore les invalides.
– Les dormants peuvent redevenir actifs ou partir à la retraite.
– Les invalides ne peuvent que devenir retraités.
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– Enfin, les retraités n’ont pas la possibilité d’accéder à une autre catégorie de
la population retenue pour l’étude.

De surcroît, les individus de chaque catégorie peuvent sortir de la population
étudiée à tout moment par le décès. Dans ce cas et si l’individu décédé répond aux
critères de conjoint ou d’ex-conjoint, un nouvel individu fera son entrée dans la caté-
gorie des réversataires. Le décès d’un individu cotisant ou ayant cotisé à la caisse de
retraite peut donc permettre l’entrée d’un nouvel individu au sein de la population
étudiée.

Figure II.7 – Liaisons inter-populations
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2.4 Étude de l’historique de la population

2.4.1 L’historique de la population

En plus des fichiers comptabilisant les populations des actifs, retraités, dormants
et réversataires au 31 décembre 2018, la caisse de retraite a mis à disposition des
fichiers consignant l’ensemble des carrières des cotisants depuis 1951. La concaténa-
tion de ces fichiers permet d’obtenir un historique des effectifs au sein de la caisse
depuis 1951, qui servira principalement dans la définition des hypothèses.

Cette section permet, en amont de définir les différentes hypothèses, d’étudier
l’historique de ces effectifs et de se faire une première idée de leur évolution. L’étude
de l’historique des effectifs présentée dans ce mémoire sera limitée à la période allant
de 2002 à 2018 pour plusieurs raisons :

– Plus les données sont anciennes par rapport à la date de calcul (soit le 31
décembre 2018) moins elles seront pertinentes et adaptées aux contextes éco-
nomique et démographique actuels.

– La quantité de données disponibles sur la période 2002-2018 est suffisante pour
établir des statistiques satisfaisantes.

– Le passage du franc à l’euro marque une fracture économique observable sur
les variables financières.

– La Convention Collective Nationale (CCN) qui régit les salariés de la caisse a
été mise en place en 2001. Or, elle permet de déduire la catégorie socioprofes-
sionnelle des individus par le biais d’un coefficient présent dans les variables.
Ainsi, aucune information sur la catégorie socioprofessionnelle des actifs n’est
disponible avant cette date.

2.4.2 Évolution du nombre de cotisants

Le nombre de cotisants a globalement augmenté depuis la création de la caisse
et plus particulièrement, ce nombre est légèrement à la hausse depuis 2002. Cette
augmentation est différente selon les catégories socioprofessionnelles. En effet, tandis
que le nombre d’employés et de techniciens restent relativement stables de 2002 à
2018, le nombre de cadres a plus que doublé pendant cette période.
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Figure II.8 – Évolution du nombre de cotisants depuis 2002 par catégorie
socioprofessionnelle

2.4.3 Évolution du nombre de nouveaux entrants

Par l’étude de l’évolution du nombre de nouveaux entrants au sein de la caisse
de retraite, il apparaît que le nombre d’entrants en 2018 est nettement supérieur à
l’effectif des entrants observé en 2002. Cependant, cette tendance n’a pas été uni-
forme sur la période. Le nombre de nouveaux entrants fluctue beaucoup entre 2002
et 2018 et certaines années ont été pauvres en termes de nouvelles arrivées au sein
de la caisse. C’est notamment le cas en 2009 où le nombre de nouveaux entrants au
sein du régime s’apparenterait davantage aux tendances observables dans les années
50. Ce phénomène peut s’expliquer par la crise financière de 2008, qui a considéra-
blement impactée l’emploi français. En effet, selon la Direction de l’Animation de
la Recherche, des Études et des Statistiques (DARES, 2010), le recul de l’emploi a
connu un niveau historique en 2009, et le taux de chômage a augmenté de 1,8 point
de fin 2008 à fin 2009.

En parallèle, les années 2017 et 2018 sont remarquables par une recrudescence
de nouveaux entrants au sein de la caisse de retraite.
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Figure II.9 – Évolution du nombre de nouveaux entrants depuis 2002

Afin d’obtenir plus d’informations sur les individus présents historiquement au
sein de la caisse de retraite, les fichiers de données historiques ont été consolidés avec
les fichiers des actifs, dormants et retraités au 31 décembre 2018. Cette consolida-
tion permet d’obtenir des informations comme la date de naissance ou le sexe des
individus présents à la fois dans les fichiers historiques et dans les fichiers actuels.
Sur la période allant de 2002 à 2018, seulement 16% des individus présents dans
les fichiers historiques ne sont pas retrouvés dans les données au 31 décembre 2018.
Cela peut s’expliquer notamment par le décès de ces individus avant 2018. Ainsi, il
est possible d’effectuer de nouvelles analyses sur ce jeu de données consolidées.

Sur cette base, l’étude de l’âge des nouveaux entrants permet d’établir un âge
d’entrée médian à 24 ans. A partir de 30 ans, les entrées au sein du régime s’atténuent
peu à peu.

Figure II.10 – Âge des nouveaux entrants au sein de la caisse depuis 2002

Cette répartition prend en compte, pour chaque âge, les effectifs totaux des nou-
veaux entrants de 2002 à 2018. Il est intéressant d’analyser l’évolution de ces âges
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d’entrée afin de voir s’ils fluctuent au cours du temps. Pour cela, l’évolution des âges
médians d’entrée au sein de la caisse est étudiée.

Figure II.11 – Évolution de l’âge médian des nouveaux entrants entre 2002 et
2018

Globalement, l’âge médian d’entrée est plutôt stable sur la période, avec un écart-
type de 0,47. L’âge médian d’entrée pour l’année 2018 connaît une augmentation de
2,9% par rapport à l’âge médian pour l’année 2002, ce qui est relativement faible.

2.4.4 Analyse de l’âge de départ en retraite

L’étude de l’historique des âges de départ à la retraite pour les individus ayant
pris leur retraite après 2002 permet d’obtenir un âge de départ moyen de 61,3 ans.
Cet âge de départ peut être différencié selon le sexe, puisqu’en moyenne les femmes
partent plus tôt à la retraite que les hommes au sein de la caisse de retraite : 60,8
ans pour les femmes contre 63,3 ans pour les hommes. Cette tendance s’oppose à la
réalité nationale puisque selon une étude de l’INSEE (2021) portant sur les âges de
départ en retraite de 2004 à 2019, celui-ci est plus élevé pour les femmes que pour
les hommes.

Figure II.12 – Répartition des âges de départ à la retraite selon le sexe depuis
2002
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Au sein du régime de retraite étudié, il est plus fréquent pour une femme de
partir à la retraite avant 60 ans que pour un homme. Cette tendance s’explique par
l’existence d’un dispositif permettant aux femmes de partir à la retraite de manière
anticipée. Pour cela, elles devaient justifier d’au moins 15 ans d’ancienneté au sein
de la caisse et de la naissance de trois enfants. Ce dispositif ne sera pas intégré dans
la modélisation puisqu’il a été supprimé à partir de 2017.

De plus, les hommes sont sur-représentés chez les cadres (44,5% en 2018) par
rapport aux femmes qui comptent dans leurs effectifs seulement 28,7% de cadres
pour la même année. Cela peut également expliquer des départs à la retraite plus
tardifs chez les hommes puisque les cadres commencent en moyenne leur carrière
plus tard que les autres catégories socioprofessionnelles.

2.4.5 Étude du nombre de trimestres cotisés

L’étude du nombre de trimestres cotisés pendant la carrière des retraités au sein
de la caisse de retraite est un indicateur intéressant pour comprendre les caracté-
ristiques des carrières des salariés affiliés à ce régime. Sur la base du fichier des
retraités au 31 décembre 2018, le nombre moyen de trimestres cotisés est d’environ
62 trimestres, ce qui correspond à une durée de travail au sein du régime de 15 et 6
mois. Sur la base du fichier consolidé, les retraités ayant liquidé leur retraite après
2002 ont quant à eux cotisé en moyenne pendant 55 trimestres, ce qui représente
13 ans et 9 mois. Une baisse du nombre de trimestres cotisés lors du départ à la
retraite est observée pour les individus liquidant leurs droits de 2002 à 2018. Cela
signifie que les individus cotisent de moins en moins longtemps au sein du régime.

Figure II.13 – Évolution du nombre moyen de trimestres cotisés selon l’année de
départ à la retraite
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2.4.6 Synthèse

Cette analyse permet de saisir les grandes tendances du régime étudié. La caisse
compte majoritairement des femmes, qui possèdent leurs propres caractéristiques :
une tendance de départ à la retraite moins tardif que pour les hommes qui va très
certainement s’atténuer dans les prochaines années, une durée de vie plus longue et
une représentation moins forte chez les cadres.

Globalement, le régime étudié est un régime transitoire, où peu d’individus y
effectuent une carrière complète. Ils y travaillent même de moins en moins longtemps
ces dernières années. Par conséquent, les retraités ne perçoivent majoritairement pas
une pension complète et d’autres régimes viennent la compléter.
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Chapitre 3

Construction des hypothèses de
projection

Dans le cadre de la modélisation d’un régime de retraite, il est nécessaire d’éta-
blir dans un premier temps les hypothèses qui vont servir à projeter les populations
dans le temps. L’objet de ce chapitre est de définir ces différentes hypothèses.

3.1 Hypothèse d’âge de départ à la retraite

Comme cela a été évoqué dans le chapitre 2, l’âge légal de départ à la retraite
au sein du régime étudié est de 62 ans pour les cotisants nés après 1962. Cependant,
cet âge de départ ne s’avère pas pertinent pour les départs à la retraite les plus
récents. En effet, une étude (Système national statistiques prestataires et MAORI,
2021) montre qu’en 2021, l’âge moyen de départ à la retraite est de 62,9 ans au sein
du régime général, et est en augmentation depuis 2006.

De plus, le service d’étude et de statistique de la caisse de retraite étudié (2020)
a révélé qu’entre 2017 et 2019, 70% des cotisants partant à la retraite avaient cotisé
moins de 70 trimestres au sein du régime. Cela signifie que la plupart des cotisants
effectuent une grande partie de leur carrière en dehors du régime, et sont par consé-
quent davantage soumis aux règles du régime général et de l’AGIRC/ARRCO. Ces
populations ont des carrières moins stables et sont par exemple plus sujet à des
périodes d’inactivité. De ce fait, dans son étude, la caisse a segmenté les âges de dé-
part en retraite selon la durée de cotisation au sein du régime. Les résultats de cette
étude sont repris pour définir les hypothèses d’âge de départ à la retraite. Ainsi, une
distinction est faite parmi les cotisants :

– Catégorie 1 : durée de cotisation inférieure ou égale à 130 trimestres ;

– Catégorie 2 : durée de cotisation supérieure à 130 trimestres.

Les âges de départ en retraites sont présentés dans le tableau ci-dessous.
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Figure III.1 – Table des âges de départ à la retraite

La base de données présente de nombreux individus ayant déjà dépassé leur âge
hypothétique de départ à la retraite en 2018. Pour les actifs dans ce cas, le départ
en retraite sera modélisé en 2019 et prendra en compte une majoration si elle est
applicable. Les dormants ayant dépassé leur âge de départ à la retraite théorique
sont bien plus nombreux que les actifs. De ce fait, une modélisation des départs
pour tous les dormants en 2019 aurait une trop grande incidence sur la valeur des
pensions à attribuer. Ainsi, deux paramètres seront considérés pour les dormants
ayant déjà dépassé leur âge de départ à la retraite théorique en 2018 :

– Il sera supposé que les dormants de plus de 70 ans ne demanderont plus leur
retraite et seront exclus des projections.

– Pour les autres dormants, leurs départs seront étalés sur les cinq premières
années de projection. Leur modélisation est détaillée dans la section 4.1.2.

3.2 Hypothèse de sortie des cotisants salariés

Afin d’obtenir les taux de sortie de la population des salariés, un historique de
dix ans a été retenu, soit une analyse des départs survenus entre 2008 et 2018. Pour
chaque année, les salariés ont été scindés en différentes cohortes de population de
même âge afin d’obtenir un nombre annuel d’entrants et de sortants pour chaque
génération. Le nombre de sortants comptabilisés est représentatif à la fois des sorties
du régime pour motivation personnelle (changement d’emploi, cessation d’activité,
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etc.) mais aussi pour cause de mortalité. Ainsi, les taux de sortie obtenus ont été
préalablement retraités des taux de mortalité. Dans le but d’atténuer les fluctuations
aléatoires (bruits), les taux de sorties obtenus ont été lissés par spline cubique.

Le spline de lissage est une méthode paramétrique permettant d’atténuer les ir-
régularités de données empiriques. Cette méthode répond à un compromis entre la
précision (la fidélité aux données) et la régularité. L’idée du lissage par spline est
de découper la fonction complexe que l’on cherche à ajuster en plusieurs intervalles
puis d’ajuster sous chaque sous-intervalle une fonction plus simple. Le but étant
de minimiser l’erreur quadratique entre l’estimation et les données réelles, tout en
pénalisant une variance élevée et la rugosité du modèle.

Cela revient à résoudre le problème d’optimisation suivant :
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Où λ représente le paramètre de lissage, aussi appelé pénalisation, guidant le com-
promis entre la fidélité aux données et la régularité.

Figure III.2 – Lissage par spline des taux de sortie des salariés

Après lissage, les taux obtenus sont présentés dans le tableau ci-dessous. A savoir
que dans le modèle de projection, les cotisants salariés quittant la profession seront
considérés comme dormants sans possibilité de retour dans la population active.
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Figure III.3 – Taux de sortie des cotisants salariés par âge

Le taux de sortie des salariés du régime étudié est décroissant avec l’âge, ce qui
traduit une tendance de changement d’emploi plus forte en début de carrière.

Les actifs ayant un âge supérieur à leur âge théorique de départ à la retraite en
2018 partiront à la retraite dès la première année de projection.

3.3 Hypothèses d’entrée des cotisants salariés

Dans le cadre de cette étude, le taux d’évolution annuel des effectifs salariés est
une hypothèse fournie par le COR. Le nombre de nouveaux cotisants salariés est
par conséquent généré en fonction de ce taux d’évolution des effectifs, des sorties
constatées grâce à l’hypothèse de la section précédente ainsi qu’en fonction des
départs en retraite simulés via l’hypothèse de départ en retraite. Cela se traduit de
la manière suivante :

Nombre de nouveaux cotisants salariés N “ effectif N ´ effectif N-1 ` sortants N

“ effectif N-1 ˆ taux d’évolution des effectifs ` sortants N

Où les sortants de l’année N sont constitués des sortants de la section 3.2 ainsi que
des départs à la retraite de la section 3.1.

Afin de faire vivre les populations entrantes dans le modèle de projection, connaître
le nombre de nouveaux cotisants salariés n’est pas suffisant puisque les hypothèses
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doivent rester applicables sur ces populations. De ce fait, il est indispensable d’ap-
préhender la répartition de ces nouveaux entrants en fonction de leur âge. Pour cela,
une analyse de la population entrante des salariés a été effectuée sur un historique
de dix ans. En comptabilisant la totalité des nouveaux entrants de 2008 à 2018 ré-
partis par âge, il est possible de déterminer la proportion de nouveaux entrants pour
chaque âge. Les taux obtenus ont été lissés par spline afin d’atténuer les fluctuations
des données. Deux fenêtres de lissage ont été considérées, r17; 23r et r23; 59s, afin de
ne pas atténuer excessivement le pic d’entrées observé pour l’âge de 23 ans.

Figure III.4 – Lissage par spline des taux d’entrée des salariés

Il est cohérent d’observer un pic d’entrées de cotisants au sein du régime entre
les âges de 20 et 26 ans car cela correspond aux âges d’entrée sur le marché du travail.

Sachant qu’au moment de la projection (2018), 84% des salariés sont représentés
par des femmes au sein du régime, les taux d’entrée obtenus après lissage sont
présentés ci-dessous selon le sexe de l’individu.

Figure III.5 – Répartition des nouveaux cotisants salariés par âge et par sexe
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Ainsi, 10,67% des nouveaux entrants sont représentés par des femmes âgées de
23 ans.

Toujours dans cette optique de faire évoluer les populations au sein du modèle de
projection du régime, il est nécessaire de connaître le salaire des nouveaux entrants.
Pour cela, le salaire moyen annualisé a été calculé pour chaque âge et par sexe sur
la base de la population des salariés au 31 décembre 2018. Ces salaires sont ensuite
revalorisés chaque année selon l’hypothèse d’inflation (voir Annexe 2.1).

Figure III.6 – Salaires d’entrée annualisés par âge et par sexe

Ainsi, un salarié homme âgé de 30 ans entrant en 2022 aura le salaire d’un homme
de 30 ans en 2018, soit 43 245€, revalorisé par l’inflation sur quatre années.

Enfin, les catégories socioprofessionnelles ne sont pas considérées dans le modèle
de projection. Le modèle se base sur les salaires moyens et l’hypothèse de revalo-
risation détaillée en section 3.4, qui prend en compte cette notion de passage de
grade. Pour cette raison, aucune catégorie socioprofessionnelle n’est attribuée aux
nouveaux entrants au sein du régime.

3.4 Hypothèse de revalorisation des salaires

Les taux de revalorisation des salaires ont été obtenu par le biais des taux réelle-
ment constatés entre 2008 et 2018 afin de refléter au mieux la réalité. Ces taux sont
segmentés par âge afin que chaque génération se différencie par sa propre revalori-
sation salariale. Cette méthode permet de prendre en compte les passages de grade
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que l’on peut observer dans la réalité à certains âges, mais aussi des revalorisations
plus fortes en début de carrière. Les taux obtenus à partir de l’historique ont été
préalablement retraités de l’inflation passée, puis ont été lissés par spline afin de
réduire les fluctuations dues aux données. Les résultats sont présentés ci-dessous.

Figure III.7 – Lissage par spline des taux de revalorisation des salaires

En moyenne et selon l’historique de l’évolution des salaires observée au sein de
la caisse, les salaires évoluent plus rapidement entre 20 et 30 ans. Après 60 ans les
taux de revalorisation convergent vers 0. Les taux lissés et utilisés dans le cadre du
modèle de projection sont présentés dans le tableau ci-dessous.

Figure III.8 – Taux de revalorisation par âge
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3.5 Hypothèses relatives au salaire annuel moyen
(SAM)

Pour rappel (voir section 2.2.1), le SAM d’un individu correspond à la moyenne
de ses dix derniers salaires revalorisés selon des coefficients définis par la CNAV (voir
Annexe 2.4). Le modèle, présenté en détail dans le chapitre suivant, projette les po-
pulations par cohorte générationnelle, et non pas individuellement. Les individus
sont ainsi regroupés par âge, sexe et nombre de trimestres cotisés. Par conséquent,
le salaire annuel moyen utilisé pour le calcul de la pension versée doit également être
calculé à l’échelle générationnelle.

Pour cela, le SAM a été calculé pour chaque individu sur la base des salariés
présents au 31 décembre 2018. L’évolution du PASS a été prise en compte dans le
calcul. Le SAM a été exprimé en fonction du dernier salaire perçu de manière à
connaître la part du dernier salaire couverte par le SAM :

ρi “
SAMi

Sd
i

Avec :

– ρ le taux de recouvrement du dernier salaire.

– i un individu de la population des actifs.

– Sd
i le dernier salaire perçu pour l’individu i.

Pour que ces données soient exploitables dans le modèle de projection, une
moyenne de ces taux a été obtenue par génération, puis lissée par splines, comme le
présente le graphique ci-dessous.

Figure III.9 – Répartition du SAM 2018 sur le salaire en fonction de l’année de
naissance
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Ainsi, les taux de recouvrement du SAM par rapport au dernier salaire sont
obtenus pour chaque âge pour la population des actifs de 2018 et sont notés ρ2018.
L’analyse des taux obtenus permet d’expliquer la forme du graphique :

– Les salariés nés autour des années 60 ont un taux de recouvrement du SAM
par rapport au dernier salaire proche de un. Ces actifs approchant du départ
à la retraite, ont un taux de revalorisation des salaires faible. Par conséquent,
le SAM calculé pour ces individus est proche du dernier salaire perçu.

– Les salariés nés après les années 2000 ont également un taux de recouvrement
proche de 100%. Cette proportion est ici due au fait que ces jeunes actifs n’ont
perçu qu’une seule (ou peu) d’année(s) de salaire.

– Entre ces deux extrêmes, le taux de recouvrement atteint un minimum pour
les individus nés autour des années 90. Cela s’explique par le fait que ces actifs
(âgés d’environ 28 ans en 2018) ont vu leur salaire fortement évoluer au cours
de leur début de carrière et ont par conséquent, un taux de recouvrement plus
faible.

Dans la projection, il faut prendre en compte l’évolution des masses salariales.
Pour cela, des hypothèses de revalorisation salariale (voir section 3.4) et de revalo-
risation de la Sécurité sociale issues de la CNAV (voir Annexe 2.4) ont été prises en
compte. Deux éléments sont par conséquent à considérer dans notre modèle :

– Les revalorisations salariales passées, de 2008 à 2018, sont disponibles par le
biais de l’étude des données des actifs.

– Les revalorisations salariales futures sont prises en compte par le biais des hy-
pothèses de revalorisation.

Étant donné que le SAM se calcule à partir des dix derniers salaires, les revalo-
risations salariales passées n’ont plus aucune incidence sur le taux de recouvrement
à partir de 2028 dans le modèle de projection. Ainsi, pour les années postérieures à
2027, le taux de recouvrement, noté ρ˚, s’établit uniquement par le biais des hypo-
thèses de revalorisation :

ρ˚
a “

SAMa

Sd
a

“

1

10

10
ÿ

i“1

ui p1 ` rq
p10´iq

Sd
a

Où :
– a P v16; 67w représente la génération ; soit tous les actifs du même âge.
– ui est une suite définie par la relation de récurrence suivante :

#

u0 “ 1

ui`1 “ ui ˆ p1 ` ta`i´1q

– ta est le taux de revalorisation salariale pour la génération a, issu de la section
3.4.

– r est le taux de revalorisation défini par la CNAV (voir Annexe 2.4).
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– Sd
a “ u10 représente le dernier salaire perçu pour la génération a (en base 1).

A partir de 2018, le taux de recouvrement converge vers ρ˚ et les hypothèses
de revalorisation prédominent peu à peu sur les revalorisations réellement observées
des individus présents en 2018. Les années comprises entre 2018 et 2028 sont déter-
minées par interpolation linéaire :

Soit y P w2018; 2028v,

yρ̂a “2018 ρa
2028 ´ y

10
` ρ˚

a

y ´ 2018

10

Où y représente l’année de projection.

Pour conclure, l’hypothèse du salaire annuel moyen se définit par cohorte gé-
nérationnelle selon un taux de recouvrement par rapport au dernier salaire perçu.
Ce taux est déterminé selon l’âge des individus et selon l’année de projection. Un
extrait des taux obtenus est présenté dans le tableau ci-dessous. Le tableau d’hypo-
thèse complet est présenté en Annexe 2.10.

Figure III.10 – Extrait des taux de recouvrement du SAM par rapport au
dernier salaire perçu
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3.6 Hypothèses de majoration et minoration de la
pension

Comme cela a été détaillé dans la section 2.2.1, la pension d’un individu peut
être majorée ou minorée dans certains cas.

3.6.1 Hypothèse de surcote

L’hypothèse de taux de surcote, mentionnée au chapitre 2, a été fournie par la
caisse sur la base d’une étude réalisée sur un historique de dix ans. Cette étude a
permis d’obtenir les résultats suivants :

– Le taux de majoration pour enfants est égale à 0,8% sur l’ensemble des indi-
vidus. ;

– La proportion de cotisants qui, au moment du départ à la retraite, ont béné-
ficié d’une majoration s’élève à 35%. De plus, parmi les cotisants bénéficiant
d’une surcote, ils ont bénéficié en moyenne d’un taux de 11,25%.

3.6.2 Hypothèse de décote

De même que pour la surcote, l’hypothèse de décote émane de la caisse de re-
traite suite à une étude permettant, sur un historique de dix ans, d’évaluer qu’en
moyenne 10% des cotisants subissent une décote de 8,75% au moment du départ à
la retraite.

3.6.3 Taux global à retenir

Ces résultats permettent d’obtenir un taux global de surcote, noté τ˚, applicable
à tous les individus pour le calcul de leur pension :

τ˚
“ τenfants ` q` τ` ´ q´ τ´ “ 3, 86%

Où :
– τenfants “ 0, 8% est le taux global obtenu pour la majoration pour enfants.
– q` “ 35% et q´ “ 10% sont respectivement la part des individus bénéficiant

d’une surcote et d’une décote.
– τ` “ 11, 25% et τ´ “ 8, 75% sont respectivement les taux de surcote et de

décote moyens pour les individus qui en ont bénéficié.
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3.7 Autres hypothèses de projection
D’autres hypothèses, telles que les taux de mortalité ou de nuptialité, ont été

prises en compte dans le modèle de projection. Cependant, il n’apparaît pas perti-
nent de les présenter dans le corps de ce mémoire car elles ont été pour la plupart
délivrées par le COR ou la caisse étudiée, et/ou n’ont pas nécessité de réflexions
ou d’ajustements particuliers. C’est pourquoi, elles sont uniquement présentées en
annexe.
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Chapitre 4

Modèle de projection et résultats

Les populations et les hypothèses étant définies dans les chapitres précédents,
le modèle de projection peut dorénavant être présenté dans ce chapitre. L’objec-
tif du modèle est de faire évoluer les différentes populations au sein de la caisse de
retraite afin d’étudier sa solvabilité et son résultat financier à un horizon long terme.

La projection est réalisée selon un pas mensuel, certaines hypothèses ont par
conséquent été mensualisées. La caisse de retraite a fourni la liste des personnes
décédées en 2019, 2020 et 2021 au sein des différentes populations, ces individus ont
donc été supprimés des populations initiales.

4.1 Projection des populations

4.1.1 La classe des actifs

Les actifs sont les salariés en activité et cotisant au régime, ils ont un rôle cen-
tral à y jouer puisqu’ils sont reliés à toutes les autres populations et cotisent pour
financer la pension des retraités dans le cadre du système par répartition.

Les actifs peuvent, d’un mois de projection à l’autre :

– rester actif ;

– décéder ;

– prendre leur retraite ;

– quitter le régime tout en en ne perdant pas leurs droits (dormants).

Les actifs ont été regroupés par année de naissance, sexe et tranche de trimestres
cotisés afin de pouvoir y appliquer les hypothèses et avoir une segmentation moins
fine qu’une projection individuelle, coûteuse en temps et en complexité. Le tableau
suivant présente les différents paramètres utilisés pour la projection des actifs :
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Paramètre Définition mathématique

Année de projection y P v2019; 2070w

Année de naissance A P v2048; 2002w à l’initialisation

Âge a “ y ´ A

Sexe S “

#

F avec pF “ PpS “ F q “ 0.84164

H avec pH “ PpS “ Hq “ 1 ´ pF

Tranche de trimestres cotisés T “stj; tj`1s avec

#

tj “ t0, t1, t2... P N

tj`1 ´ tj “ 4 trimestres

Effectif
NA

S,tj
“

ř

i 1iPA où A représente l’ensemble des
individus de même âge, sexe et tranche de tri-
mestres

Catégorie de retraite C “

#

1 si tj “
tj`tj`1

2
ď 130

2 si tj “
tj`ti`j

2
ą 130

Initialisation

Le modèle est initialisé grâce aux données des actifs au 31 décembre 2018 re-
traité des personnes décédées fournies pour les années 2019, 2020 et 2021. Les actifs
sont regroupés par année de naissance, sexe et tranche de trimestres cotisés. Ce
dernier paramètre permet d’obtenir, pour chaque groupe d’actifs, le nombre moyen
de trimestres cotisés par tranche, noté tj. C’est ce paramètre qui sera par la suite
incrémenté mensuellement dans le modèle et qui permet de définir la catégorie d’âge
de départ à la retraite. Pour rappel, la catégorie d’âge de départ à la retraite, noté
C, permet de segmenter les âges de départ à la retraite, comme détaillé en section 3.1.

La masse salariale mensuelle de tous les actifs présents en 2018 différencié par sexe
est nécessaire dans la suite de la projection :

2018W
p12q

S “
ÿ

i

2018W
p12q

i 1tiPSu

Où :

– i : individu ;

– 2018W
p12q

i : salaire mensualisé de l’individu i en décembre 2018 ;

– m “ 12 ici, représentant le mois de l’année.

Exemple de synthèse des données 2018 pour l’année de naissance A “ 1962 :
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Année de naissance Âge Sexe Catégorie retraite Effectif Masse salariale

1962 56 F 1 586 1 972 826€

1962 56 F 2 179 375 054€

1962 56 H 1 80 122 514€

1962 56 H 2 17 75 466€

Projection

Le modèle est présenté pour une année de naissance A. Les équations suivantes
sont donc à réitérer pour toutes les années de naissance des actifs et sont valables si
la génération d’individus n’a pas atteint l’âge de départ à la retraite.

Pour A P N et si aC ă a˚
A,C (où a˚

A,C est l’âge de départ à la retraite pour la géné-
ration né en A et de catégorie d’âge de départ à la retraite C, voir section 3.1),

L’évolution mensuelle des effectifs des actifs pour l’année y par sexe et catégorie
d’âge de départ à la retraite se traduit par :

yNactif
pm`1q

S,C

“

¨

˚

˝yNactif
pmq

S,C ˆ p1 `y eq ˆ pentreea,S `
ÿ

t
pmq

j

yNactif
pmq

S,t
pmq

j

ˆ p1 ´ psortiea q ˆ 1
tt

pm`1q

j PCu

˛

‹

‚̂

p1´qa,Sq

Où :

– t
pm`1q

j “ t
pmq

j ` 1
3

– m “ t1, 2, 3, ..., 12u représente les mois de l’année. A noter que si m “ 12 alors
pour la prochain itération m ` 1 “ 1 et y prend la valeur y ` 1.

– yNactif
pmq

S,C est le nombre d’actifs de sexe S présents au mois m de l’année y
et appartenant à la catégorie C d’âge de départ à la retraite.

– ye représente le taux d’évolution de la population des actifs pour l’année y
(voir Annexe 2.2).

– pentreea,S est la probabilité mensualisée qu’un individu entrant au sein de la po-
pulation des actifs soit d’âge a et de sexe S (voir section 3.3).

– yNactif
pmq

s,t
pmq

j

est le nombre d’actifs présents au mois m de l’année y de sexe S et

ayant cotisé un nombre de trimestre appartenant à l’intervalle st
pmq

j ´2; t
pmq

j `2s.

– psortiea est la probabilité mensualisée pour un individu d’âge a de sortir de la
population des actifs (voir section 3.2).

– qa,S est la probabilité mensualisée de décéder pour un individu d’âge a et de
sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.
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L’évolution de la masse salariale mensuelles de l’année y par sexe et catégorie de
départ à la retraite se traduit par :

yW
pm`1q

S,C “ pyW
pmq

S ˆ p1 ` ra ` iq ˆ p1 ´ psortiea q ˆ p1 ´ qa,Sq

`W entree
a,S ˆ p1 ` iq12ˆpy´2018q`m`1

q ˆ
yNactif

pm`1q

S,C

yNactif
pm`1q

S

Où :

– yW
pm`1q

S,C est la masse salariale mensuelle pour l’année y au mois m ` 1, des
actifs de sexe S et de catégorie d’âge de départ à la retraite C.

– W entree
a,S est le salaire moyen d’entrée mensualisé d’un individu d’âge a et de

sexe S (voir section 3.3).

– ra est le taux de revalorisation hors inflation et mensualisé des salaires pour
un individu d’âge a (voir section 3.4).

– i est le taux d’inflation mensualisé (voir Annexe 2.1).

– yNactif
pm`1q

S “y Nactif
pm`1q

S,C“1 `y Nactif
pm`1q

S,C“2 est le nombre d’actifs présents
au mois m ` 1 de l’année y et de sexe S.

L’évolution de la masse des pensions mensuelles pour l’année de projection y par
sexe et par catégorie d’âge de départ à la retraite se traduit par :

yP
pm`1q

S,C “
1

yNactif
pm`1q

S

ˆ

¨

˚

˝

ÿ

t
pm`1q

j

yW
pm`1q

S,C ˆ 75% ˆy ρa ˆ
t

pm`1q

j

t˚
a

ˆ p1 ` τ˚
q ˆy Nactif

pm`1q

S,t
pm`1q

j

˛

‹

‚

Où :

– yρa “

#

yρ̂a si y ă 2028

ρ˚
a si y ě 2028

est le taux de recouvrement du SAM par rapport au

dernier salaire pour l’année de projection y et un individu d’âge a (voir section
3.5).

– t˚
a est le nombre de trimestres nécessaire pour bénéficier du taux plein pour

un individu né en A “ y ´ a.

– τ˚ est le taux de majoration (voir section 3.6.3).

– yNactif
pm`1q

S,t
pm`1q

j

est le nombre d’actifs présents au mois m ` 1 de l’année y

et de sexe S, ayant cotisé un nombre de trimestre compris dans l’intervalle
st

pm`1q

j ´ 2; t
pm`1q

j ` 2s.
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4.1.2 La classe des dormants

La classe des dormants est alimentée par tous les sortants en vie des actifs.
Ils ne sont pas à délaisser dans la modélisation puisqu’ils représentent un nombre
important d’individus et ils pourront demander, tout comme les actifs, leurs droits
au moment du départ à la retraite. Les dormants peuvent, d’un mois de projection
à l’autre :

– rester dormant ;

– décéder ;

– devenir retraité.

De la même manière que pour les actifs, les dormants sont regroupés selon plu-
sieurs paramètres. Les paramètres retenus pour classifier les données sont l’année de
naissance (ou l’âge), le sexe et la catégorie d’âge de départ à la retraite.

Le système de notation est semblable à celui utilisé dans le cadre de la projection
des actifs.

Initialisation

Les données des dormants fournies par la caisse de retraite ne contiennent au-
cune information sur les derniers salaires perçus. Afin d’avoir une base de projection
pour les pensions de ces individus, plusieurs étapes ont été nécessaires :

1. Retrait des personnes décédées en 2019, 2020 et 2021 dans la base de données des
dormants.

2. Reconstitution des carrières des dormants présents en 2018 grâce aux différents
fichiers d’historique des salariés fournis par la caisse de retraite.

3. Assignation de la catégorie d’âge de départ à la retraite (C “ t1, 2u) à chaque
individu selon le nombre de trimestres cotisés au sein de la caisse.

4. Calcul du salaire annuel moyen pour chaque dormant sur la base des 10 derniers
salaires perçus.

5. Division des dormants en groupe selon l’année de naissance, le sexe et la catégorie
d’âge de départ à la retraite.

6. Calcul de la somme des pensions mensualisées par groupe de dormants, noté
2018P̃S,C pour chaque année de naissance A.

7. Scindement de la base en deux : d’un côté les groupes d’individus n’ayant pas
dépassé leur âge théorique de départ à la retraite, et de l’autre côté, tous les autres
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dormants.

Exemple de synthèse des données 2018 servant à l’initialisation du modèle pour l’an-
née de naissance A “ 1962 :

Année de
naissance Âge Sexe Catégorie retraite Effectif Masse pensions

1962 56 F 1 140 1 572 939€

1962 56 F 2 137 2 716 294€

1962 56 H 1 80 314 588€

1962 56 H 2 17 1 031 002€

Comme cela a été évoqué en section 3.1, la base de données des dormants pré-
sente plus de 11 000 individus ayant déjà dépassé leur âge théorique de départ à la
retraite. Afin de ne pas créer un pic de départ lors de la première itération du mo-
dèle, les départs en retraite seront lissés sur les cinq premières années de projection.
Les dormants de plus de 70 ans ne sont pas pris en compte dans le modèle.

Projection des dormants n’ayant pas dépassé leur âge de départ à la
retraite

Pour A P N et si aC ă a˚
A,C (où a˚

A,C est l’âge de départ à la retraite pour la
génération née en A et de catégorie d’âge de départ à la retraite C, voir section 3.1),
l’évolution mensuelle des nouveaux dormants pour l’année y par sexe et catégorie
d’âge de départ à la retraite se traduit par :

yÑdorm
pm`1q

S,C “
ÿ

t
pmq

j

yNactif
pmq

S,t
pmq

j

ˆ 1
tt

pm`1q

j PCu
ˆ psortiea

Où :
– yNactif

pmq

s,t
pmq

j

est le nombre d’actifs présents au mois m de l’année y de sexe S et

ayant cotisé un nombre de trimestre appartenant à l’intervalle st
pmq

j ´2; t
pmq

j `2s.
– psortiea est la probabilité pour un individu d’âge a de sortir de la population des

actifs avant la fin du mois (voir section 3.2).

Les tranches de trimestres cotisés sont connues pour les nouveaux dormants
puisque ces derniers proviennent de la classe des actifs. Elles permettent de connaître
la catégorie d’âge de départ à la retraite. Ces données ne sont plus stockées dans la
suite de la projection.
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L’effectif total des dormants n’ayant pas dépassé leur âge théorique de départ à la
retraite s’obtient par :

yN̂dorm
pm`1q

S,C “ pyÑdorm
pm`1q

S,C `y N̂dorm
pmq

S,Cq ˆ p1 ´ qa,Sq

Où :
– yN̂dorm

pmq

S,C est le nombre de dormants présents le mois précédent par sexe et
catégorie d’âge de départ à la retraite.

– qa,S est la probabilité de décéder avant la fin du mois pour un individu d’âge
a et de sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

L’évolution mensuelle de la pension des dormants n’ayant pas dépassé leur âge de
départ à la retraite pour l’année de projection y par sexe et par catégorie d’âge de
départ à la retraite se traduit par :

yP̂ dorm
pm`1q

S,C “

˜

yP̂ dorm
pmq

S,C ˆ p1 ` rq `y Ñdorm
pm`1q

S,C ˆ
yPactif

pm`1q

S,C

yNactif
pm`1q

S,C

¸

ˆp1´qa,Sq

Où :
– yP̂ dorm

pmq

S,C est la pension totale mensualisée des dormants présents au mois
m de l’année de projection y de sexe S et de catégorie C.

– r est le taux de revalorisation mensualisé de la pension issu de la CNAV (voir
Annexe 2.4).

– yPactif
pm`1q

S,C

yNactif
pm`1q

S,C

est la pension moyenne des actifs au mois m ` 1 de l’année y.

Projection totale des dormants

L’effectif des dormants présents en 2018 et ayant dépassé leur âge théorique de dé-
part à la retraite par sexe et catégorie de départ à la retraite est noté 2018

.

N dorm
p12q

S,C .
La pension totale mensualisée pour ces individus est calculé au 31 décembre 2018 et
est notée 2018

.

P dorm
p12q

S,C .

Pour A P N et si aC ă a˚
A,C (où a˚

A,C est l’âge de départ à la retraite pour la
génération née en A et de catégorie d’âge de départ à la retraite C, voir section 3.1),
l’évolution de l’effectif total des dormants par sexe et catégorie d’âge de départ à la
retraite pour l’année de projection y se traduit par :

yNdorm
pm`1q

S,C “

$

’

’

&

’

’

%

yN̂dorm
pm`1q

S,C `2018

.

N dorm
p12q

S,C ˆ p1 ´ qa,Sqp12py´2018q`m`1q

ˆp1 ´y adj
pm`1qq pour y P r2019; 2024r

yN̂dorm
pm`1q

S,C pour y ě 2024
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Où :
– yN̂dorm

pm`1q

S,C est l’effectif au mois m ` 1 de l’année y par âge et catégorie de
départ à la retraite des dormants n’ayant pas dépassé leur âge de départ à la
retraite.

– yadj
pm`1q “y adjpmq ` 1

60
est le terme d’ajustement permettant de lisser sur

cinq ans le départ des dormants ayant dépassé leur âge de départ à la retraite,
initialisé tel que 2018adj

p12q “ 0.
– qa,S est la probabilité de décéder dans le mois pour un individu d’âge a et de

sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

L’évolution mensuelle de la pension totale des dormants par sexe et catégorie d’âge
de départ à la retraite pour l’année y se traduit par :

yPdorm
pm`1q

S,C “

$

’

’

&

’

’

%

yP̂ dorm
pm`1q

S,C ` 2018

.

P dorm
p12q

S,C ˆ p1 ` rq12py´2018q`m`1 ˆ p1 ´y adj
pm`1qq

ˆp1 ´ qa,Sq pour y P r2019; 2024r

yP̂ dorm
pm`1q

S,C pour y ě 2024

Où :
– yP̂ dorm

pm`1q

S,C est la pension mensualisée des dormants n’ayant pas dépassé leur
âge de départ à la retraite.

– r est le taux de revalorisation mensualisé de la pension issu de la CNAV (voir
Annexe 2.4).

– yadj
pm`1q “y adjpmq ` 1

60
est le terme d’ajustement permettant de lisser sur

cinq ans le départ des dormants ayant dépassé leur âge de départ à la retraite.
– qa,S est la probabilité de décéder dans le mois pour un individu d’âge a et de

sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

4.1.3 La classe des retraités

La classe des retraités est alimentée par les actifs et dormants qui ont atteint
leur âge de départ à la retraite. Les retraités peuvent, d’un mois de projection à
l’autre :

– rester retraité ;
– décéder.

Initialisation

Les données des retraités de 2018 ont été scindées en groupe de retraités par
année de naissance et sexe. La pension mensuelle totale par groupe a été calculée
pour 2018.
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Exemple de synthèse des données 2018 servant à l’initialisation du modèle pour l’an-
née de naissance A “ 1930 :

Année de naissance Âge Sexe Effectif Masse pensions

1930 88 F 1243 774 461€

1930 88 H 273 269 669€

Projection

Pour A P N, si aC “ a˚
C˚ où a˚

C˚ est l’âge de départ à la retraite pour la catégorie
C˚, alors :

L’effectif des nouveaux retraités pour cette année de naissance par sexe se traduit
par :

yÑretr
pm`1q

S “

$

’

’

&

’

’

%

pyNactif
pmq

S,C“C˚ `y Ndorm
pmq

S,C“C˚ ` 1
60

ˆ2018

.

N dorm
p12q

S,C q ˆ p1 ´ qa,Sq

pour y P r2019; 2024r

pyNactif
pmq

S,C“C˚ `y Ndorm
pmq

S,C“C˚q ˆ p1 ´ qa,Sq pour y ě 2024

Où :

– yNactif
pmq

S,C“C˚ est le nombre d’actifs ayant atteint leur âge de départ à la
retraite par sexe.

– yNdorm
pmq

S,C“C˚ est le nombre de dormants ayant atteint leur âge de départ à
la retraite par sexe.

– 1
60

ˆ2018

.

N dorm
p12q

S,C est le nombre de dormants ayant dépassé leur âge de départ
à la retraite en 2018 qui partent en retraite sur les cinq premières années de
projection.

– qa,S est la probabilité de décéder dans le mois pour un individu d’âge a et de
sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

L’effectif des pensions mensualisées pour ces nouveaux retraités pour l’année de
naissance A par sexe se traduit par :

yP̃ retr
pm`1q

S “

$

’

’

&

’

’

%

pyPactif
pmq

S,C“C˚ `y Pdorm
pmq

S,C“C˚ ` 1
60

ˆ2018

.

P dorm
p12q

S,C ˆ p1 ` rq12py´2018q`mq

ˆp1 ` rq ˆ p1 ´ qa,Sq pour y P r2019; 2024r

pyPactif
pmq

S,C“C˚ `y Pdorm
pmq

S,C“C˚q ˆ p1 ` rq ˆ p1 ´ qa,Sq pour y ě 2024

Où :

– yPactif
pmq

S,C“C˚ est la pension mensualisée des actifs ayant atteint leur âge de
départ à la retraite par sexe.
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– yPdorm
pmq

S,C“C˚ est la pension mensualisée des dormants ayant atteint leur âge
de départ à la retraite par sexe.

– 1
60

ˆ2018

.

P dorm
p12q

S,C ˆ p1` rq12py´2018q`m est la proportion de la pension revalo-
risée des dormants ayant déjà dépassé leur âge de départ à la retraite en 2018
venant s’ajouter sur les cinq premières années de projection.

– r est le taux de revalorisation mensualisé de la pension issu de la CNAV (voir
Annexe 2.4).

– qa,S est la probabilité de décéder dans le mois pour un individu d’âge a et de
sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

Au total, pour toutes les générations et sexes confondus, les effectifs des retraités
ainsi que les pensions sont donnés par :

yNretrpm`1q
“

ÿ

A

ÿ

S

pyÑretr
pm`1q

A,S `y Nretr
pm`1q

A,S ˆ p1 ´ qa,Sqq

yPretrpm`1q
“

ÿ

A

ÿ

S

pyP̃ retr
pm`1q

A,S `y Pretr
pm`1q

A,S ˆ p1 ` rq ˆ p1 ´ qa,Sqq

4.1.4 La classe des réversataires

La classe des réversataires peut être alimentée par les trois autres classes énon-
cées précédemment : les actifs, les dormants ainsi que les retraités.

Les réversataires peuvent, d’un mois de projection à l’autre :

– rester réversataire ;

– décéder.

Initialisation

Comme pour les autres classes, les projections sont données par année de nais-
sance. Les réversataires sont ainsi regroupés par sexe et années de naissance. Les
effectifs et pensions mensuelles des réversataires présents en 2018 sont calculés pour
chaque groupe, servant ainsi de base à la projection. Voici un exemple pour l’année
de naissance A “ 1950 :

Année de naissance Âge Sexe Effectif Masse pensions

1950 58 F 124 62 877€

1950 58 H 45 30 438€
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Il est supposé selon l’INSEE (2016) que, dans les couples mariés, les hommes ont
3 ans de plus que les femmes. L’âge du conjoint est noté ã.

Afin de calculer les pensions moyennes de l’ensemble des membres de la caisse
de retraite, les effectifs et pensions totaux sont nécessaires. Pour cela, les résultats
précédents sont utilisés :

Pour chaque A P N,

yNtotal
pmq

S “
ÿ

C

´

yNactif
pmq

S,C `y Ndorm
pmq

S,C

¯

`y Nretr
pmq

S

yPtotal
pmq

S “
ÿ

C

´

yPactif
pmq

S,C `y Pdorm
pmq

S,C

¯

`y Pretr
pmq

S

Projection

Pour chaque A P N, le nombre de réversataire évolue de la manière suivante :

yNrev
pm`1q

S “y Nrev
pmq

S ˆ p1 ´ qã,Sq `y Ntotal
pmq

S ˆ qa,S ˆ pnupitalitea,S ˆ pvieã,S

Où :

– qã,S est la probabilité mensualisée de décéder pour un individu d’âge ã et de
sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

– qa,S est la probabilité de décéder dans le mois pour un individu d’âge a et de
sexe S selon la table de mortalité prospective fournie par le COR.

– pnupitalitea,S est la probabilité mensualisée pour un individu d’âge a et de sexe S
d’être marié (voir Annexe 2.6). Par simplification, les ex-conjoints non remariés
ne sont pas considérés dans la projection.

– pvieã,S est la probabilité pour un individu de sexe S d’être en vie à l’âge de ã.
Cette hypothèse est calculée via les tables de mortalité fournies par le COR.

Pour chaque A P N, la pension moyenne de droits dérivés évolue selon la dynamique
suivante :

yPrev
pm`1q

S “y Prev
pmq

S ˆ p1 ´ qã,Sq ` 50% ˆ
yPtotal

pmq

S

yNtotal
pmq

S

ˆ qa,S ˆ pnupitalitea,S ˆ pvieã,S

Où :

– yPtotal
pmq

S

yNtotal
pmq

S

est la pension moyenne de l’ensemble du régime de retraite.

– 50% correspond au taux de réversion (voir section 2.2.2).
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4.2 Résultats

Sur la base des données présentées dans le chapitre 2, des hypothèses retenues
décrites dans le chapitre 3 ainsi que du modèle de projection détaillé au début de
ce chapitre 4, les simulations réalisées permettent d’obtenir les principaux résultats
présentés dans cette section.

4.2.1 Les effectifs généraux par type de population

La fonction principale du modèle est de projeter les différentes populations en
s’appuyant sur les hypothèses construites dans le chapitre 3, l’équilibre démogra-
phique demeure par conséquent l’essence même des résultats obtenus et joue un
rôle considérable dans l’analyse des autres performances du modèle. C’est pourquoi,
l’évolution des effectifs sur l’intervalle de temps considéré, soit un demi-siècle, est
analysée par type de population.

Évolution des cotisants

Les cotisants du régime, aussi appelés actifs, sont les principaux acteurs du finan-
cement des pensions de leurs aînés. Leur effectif influe donc de manière conséquente
sur les produits de la caisse. Les effectifs des cotisants sur la période de projection
sont présentés sur le graphique ci-dessous.

Figure IV.1 – Évolution des effectifs des cotisants

L’analyse des données chiffrées permet d’établir qu’au global, le nombre d’actifs
cotisants est croissant sur la période, avec une augmentation de l’effectif total de
17%. Cette croissance est due à la considération des hypothèses démographiques
s’appuyant sur les données fournies par le COR (voir Annexe 2.2) ainsi qu’aux hy-
pothèses de sortie s’appuyant sur l’historique des flux de sortie (voir section 3.2) au
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sein de la caisse de retraite.

Ainsi, il est cohérent d’observer une augmentation importante sur les premières
années de projection : 8% entre 2019 et 2022 ; induite directement par la forte hy-
pothèse de croissance des effectifs pour ces années.

Évolution des retraités de droit direct

Les retraités de droit direct, autrement dit les retraités ayant cotisé au sein du
régime pendant leur période d’activité, représentent la catégorie de population du
régime la plus importante en termes d’effectif, que ce soit historiquement ou sur la
période de projection. Cette catégorie a également son importance pour l’équilibre
du régime, puisque ce sont les retraités qui, par les pensions qu’ils perçoivent, re-
présentent les charges à payer par la caisse de retraite.

Figure IV.2 – Évolution des effectifs des retraités de droit direct

Au global, l’effectif des retraités est en forte croissance puisque qu’il a presque
doublé sur la période de projection, passant d’environ 66 700 retraités en 2019 à 129
632 en 2070, soit une hausse de 94%. Cette croissance s’articule par sexe de manière
équilibrée, puisque l’effectif des retraités femmes de droit direct augmente de 96%
contre 88% pour les hommes sur l’horizon de projection.

Cette évolution s’explique à plusieurs niveaux :
– L’effectif des actifs de la caisse a fortement augmenté durant les 50 dernières

années : en 2018 la caisse comptabilise un accroissement de 146% de sa popula-
tion active par rapport à 1968. Ainsi, le vieillissement général de la population
implique une hausse du nombre de retraités par rapport à ce qui était observé
historiquement.

– L’allongement de la durée de vie humaine est un paramètre tout aussi essen-
tiel dans l’évolution de l’effectif des retraités. Le facteur générationnel, pris en
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compte dans les tables de mortalité, implique une baisse des taux de mortalité
aux grands âges. Selon les tables de mortalité fournies par le COR, une femme
(respectivement un homme) âgé(e) de 80 ans en 2050 a 41,8% (36,1%) moins
de chance de décéder dans l’année qu’une femme (un homme) âgé(e) de 80
ans en 2020. Les retraités vivent donc plus longtemps, entraînant une forte
croissance de leur effectif au sein de la caisse.

Évolution des réversataires

Les réversataires, aussi appelés retraités de droit dérivé, impliquent, tout comme
les retraités de droit direct, des prestations à payer de la part de la caisse de retraite,
bien qu’ils ne représentent en 2018 que 12% de la population totale des retraités.
Leur évolution en termes d’effectif est présentée graphiquement ci-dessous.

Figure IV.3 – Évolution des effectifs des retraités de droit dérivé

L’analyse de l’effectif des pensionnés de droit dérivé dévoile un phénomène in-
téressant sur la répartition par sexe des effectifs : une inversion des tendances est
observable durant la période de projection.

A l’origine, les réversataires étaient principalement représentés par des femmes,
et cela en raison de deux principaux facteurs :

– Au XXème siècle, le monde du travail était encore largement masculin, peu de
femmes travaillaient au sein d’entreprises avant les années 50.

– La population des réversataire est globalement une population plus âgée que
les retraités de droit direct, avec un âge moyen de 80 ans contre seulement 73
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ans pour ces derniers. Cette différence d’âge, additionnée au facteur précédent,
explique en partie la sur-représentation des femmes au sein des réversataires,
puisqu’elles vivent en moyenne plus longtemps que les hommes. En 1950, l’es-
pérance de vie à la naissance d’une femme est de 69,2 ans contre 63,4 ans pour
les hommes, marquant ainsi un écart de presque 6 ans entre les deux sexes
(INSEE, 2022).

En 2036, l’effectif des réversataires de sexe masculin dépasse l’effectif féminin
selon les projections du modèle. Cette inversion des tendances est principalement
expliquée par une sur-représentation des femmes au sein des actifs durant les der-
nières décennies, ainsi que par une amélioration de l’espérance de vie des hommes.
Entre 1994 et 2018, les hommes ont gagné presque 6 ans d’espérance de vie à la
naissance, contre seulement 3,5 ans pour les femmes (INSEE, 2022).

Au global, la population des réversataires connaît une augmentation de 43% sur
la période de projection, avec une baisse de 19% pour les femmes, contrastée par
une hausse de 213% pour les hommes.

Graphiquement, l’effectif total des réversataires tous sexes confondus, montre
une hausse relativement importante jusqu’en 2034, puis une légère baisse jusqu’à
la fin de la projection. Cette décroissance des effectifs s’explique par l’effet de la
diminution des taux de mariage. L’hypothèse de nuptialité prise en compte dans le
cadre de cette étude conjecture, par exemple, qu’un individu âgé de 80 ans en 2018 a
une probabilité de 92% d’avoir été marié, tandis qu’elle est de 60% pour un individu
âgé de 80 ans en 2070.

Comparaison de l’évolution des effectifs

Afin de comparer l’évolution des effectifs présents au sein de la caisse de retraite,
cette évolution est présentée en base 100 dans le graphique ci-dessous.

Figure IV.4 – Évolution des effectifs en base 100
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Le graphique dévoile une forte évolution des retraités de droit direct comparée
aux cotisants, tandis que l’effectif des réversataires, après une forte hausse, diminue
pour les raisons énoncées précédemment. La disparité entre l’évolution des effectifs
des cotisants et des retraités de droit direct est un point important dans le cadre
d’un système de retraite par répartition. Son origine et ses conséquences seront ex-
plicités dans les sections 4.2.5 ainsi que 4.3.3.

4.2.2 Évolution de la masse salariale et du salaire moyen

La masse salariale correspond à la somme des rémunérations brutes perçues par
l’ensemble des actifs cotisants au sein de la caisse de retraite. Cet agrégat économique
a son importance dans le modèle, puisqu’il va influer sur la masse des cotisations
versées par les actifs, ainsi que sur les futurs niveaux des pensions perçues par les
retraités. L’évolution de la masse salariale, corrigée de l’inflation, est présentée dans
le graphique ci-dessous.

Figure IV.5 – Évolution de la masse salariale par sexe

L’évolution de la masse salariale est cohérente avec l’évolution des effectifs co-
tisants, tous deux en croissance. Au global, la masse salariale croît de 2,2 milliards
(Mds) à 3 Mds d’euros courants, soit une augmentation de 36,7%.

Deux principales catégories d’hypothèse influent sur la masse salariale :

– Les hypothèses démographiques telles que l’hypothèse d’évolution des effectifs
(voir Annexe 2.2), l’hypothèse des taux d’entrée (voir section 3.3), l’hypothèse
des taux de sortie (voir section 3.2) ainsi que l’hypothèse des taux de mortalité.

– Les hypothèses salariales telles que l’hypothèse des taux de revalorisation sala-
riale (voir section 3.4) ainsi que l’hypothèse des salaires moyens d’entrée (voir
section 3.3).
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La masse salariale, notée W dans le modèle, peut s’exprimer telle que :

yW « yNactif ˆ yS

Où :

– yNactif est le nombre d’actifs présents au sein du régime pouur l’année y.

– yS est le salaire annuel moyen des actifs présents en y.

Le salaire annuel moyen en euros constants évolue quant à lui de 38 739€ en
2019 à 45 166€ en 2070, soit une évolution de 16,6%. Cette évolution s’explique par
l’hypothèse de revalorisation des salaires (voir section 3.4) qui traduit la hausse de
la proportion des cadres au sein de la population de la caisse de retraite, dont la
tendance est déjà présente historiquement (voir section 2.4.2) et qui est amenée à
perdurer dans le temps.

La croissance de la masse salariale déflatée peut donc s’exprimer par :

2019W ˆ p1 ` tW q « 2019Nactif ˆ p1 ` tNq ˆ 2019S ˆ p1 ` tSq

Où :

– tw “ 36, 68% est le taux de croissance de la masse salariale déflatée sur la
période de projection.

– tN “ 17, 23% est le taux de croissance de l’effectif des actifs sur la période de
projection.

– tS “ 16, 59% est le taux de croissance des salaires annuels moyens déflatées
sur la période de projection.

Pour conclure, les deux catégories d’hypothèses, démographiques et salariales,
ont des impacts équivalents sur l’évolution de la masse salariale.

4.2.3 Évolution des cotisations

Les cotisations des régimes vieillesse et maladie sont calculées grâce aux flux de
masse salariale obtenus par la construction du modèle et présentés dans la section
précédente 4.2.2, ainsi qu’au moyen des taux de cotisations (voir Annexe 2.8). Étant
donné que les taux de cotisation du régime maladie sont différenciés par niveau de
salaire, une répartition de la masse salariale est calculée en fonction du plafond de
la cotisation maladie (voir Annexe 2.9).

Enfin, d’autres cotisations existent au sein de la caisse de retraite, représentant
une part fixe du chiffre d’affaires et payée par les employeurs. Afin de projeter ces
cotisations, il est supposé qu’elles suivent l’évolution du PIB comme le préconise le
COR. Les différentes cotisations sont présentées dans le graphique suivant.
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Figure IV.6 – Évolutions des cotisations par type

Au global, le modèle projette une croissance des cotisations totales sur les 50
prochaines années, passant de 1,2 Md€ en 2019 à 2 Md€ constants en 2070, soit
une augmentation des cotisations déflatées de 70,9%.

Cette croissance est supérieure à la croissance de la masse salariale qui vaut,
pour rappel, 36,7%. Cela s’explique par une évolution prévisionnelle du PIB en vo-
lume plus forte que l’évolution projetée de la masse salariale en euros constants,
impliquant une croissance de 160% des autres cotisations sociales.

Ainsi, les cotisations dues au titre du régime vieillesse, qui représentaient la ma-
jorité des cotisations, soit 55%, ne représentent plus que 44% des cotisations totales
en 2070.

4.2.4 Évolution des pensions

Les pensions de retraite au sein du régime peuvent être versées à deux types
de population : les retraités de droit direct ainsi que les retraités de droit dérivé,
suivant une méthode de calcul propre à chacune des populations et détaillée dans
le chapitre 2. Ces pensions représentent des charges à payer du point de vue de la
caisse de retraite. Leur évolution, corrigée du taux de revalorisation égal à l’inflation,
est détaillée par type de pension.
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Évolution des pensions de droit direct

Figure IV.7 – Évolutions de la masse des pensions de droit direct

Durant la période de projection, la masse des pensions déflatées de droit direct
augmente fortement : s’établissant à 750 millions d’euros en 2019, elle grimpe jus-
qu’à 1,5 milliards d’euros constants en 2070, soit une augmentation de 103%.

L’accroissement de la masse des pensions de droit direct est le résultat de plu-
sieurs effets. Tout d’abord, la valeur des prestations des nouveaux retraités indexées
sur leur salaire pendant leur période d’activité joue un rôle dans cette croissance.
En effet, les salaires moyens en euros constants ont augmenté de 16,6% durant la
période de projection, comme analysé en section 4.2.2. Ainsi, les pensions versées
sont rehaussées par le biais de l’augmentation des salaires.

De plus, le montant total des pensions de droit direct est lié à l’effectif des re-
traités, en croissance de 94% sur la période, comme détaillé en section 4.2.1. Les
prestations versées par la caisse de retraite au titre du droit direct se voient donc
fortement augmenter avec un effectif de retraités de plus en plus important au cours
du temps.

Évolution des pensions de droit dérivé

Tout comme la masse des pensions de droit direct, le montant total des pensions
déflatées de droit dérivé augmente de 2019 à 2070, à hauteur de 93%, passant de 57
à 111 millions d’euros. Segmentée par sexe, la masse des pensions des réversataires
de sexe masculin s’établit à 59 millions d’euros en 2070, alors qu’elle n’était que de
11 millions d’euros en 2019.
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Figure IV.8 – Évolutions de la masse des pensions de droit dérivé

Ainsi, l’évolution des pensions totales suit la même tendance que les effectifs de
la population des retraités de droit dérivé : une inversion des courbes est observée
pour la masse des pensions différenciée par sexe. A cela s’ajoute, tout comme pour
les pensions de droit direct, l’effet de la hausse des salaires pendant la durée d’acti-
vité des nouveaux retraités.

4.2.5 Évolution du résultat net

Pour rappel, au sens comptable :

Résultat net “ produits ´ charges

Le régime vieillesse comprend les risques vieillesse, de veuvage, d’invalidité et
de décès des bénéficiaires des prestations vieillesse. Les principaux produits de ce
régime sont les cotisations sur salaires au titre des cotisations vieillesse.

Le régime de prévoyance comprend les risques liés à la maladie, la maternité,
l’invalidité, le décès et la prévention des individus actifs du régime. Les principaux
produits de ce régime sont les cotisations sur salaires au titre des cotisations maladie.

Le modèle permet de calculer les produits de cotisations vieillesse et maladie,
présentés en 4.2.3, mais aussi de modéliser les prestations de droit direct et de droit
dérivé, présentées en 4.2.4, qui constituent les charges du régimes vieillesse.

Les autres éléments de produits et de charges telles que les prestations maladie
ou maternité, les charges et produits de gestion courante, les reprises ou dotations
aux provisions ou encore les produits financiers ne seront pas détaillés dans cette
étude, car ils ne sont pas issus de la modélisation mais d’hypothèses fournies par
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la caisse de retraite ou sont indexés sur des agrégats économiques. Les hypothèses
servant à la projection de ces éléments comptables sont :

– L’indexation sur l’évolution du PIB sur l’horizon de projection ;
– L’indexation sur l’inflation à un taux de 1,75% ;
– L’indexation sur l’évolution des effectifs cotisants ;
– L’indexation sur l’évolution de la masse salariale ;
– La prise en compte d’hypothèses fournies par la caisse, telles que le taux des

charges de gestion courante.

Le résultat net en euros constants pour les régimes vieillesse et prévoyance est
présenté ci-dessous.

Figure IV.9 – Évolution du résultat net

Le résultat net en euros constants du régime de vieillesse est excédentaire sur la
période de projection, il évolue de 192 millions d’euros en 2019 à 257 millions d’euros
en 2070. Ce résultat est cohérent avec les résultats jusqu’alors présentés, puisque les
cotisations perçues au titre du régime vieillesse (section 4.2.3) sont supérieures aux
prestations versées (section 4.2.4), représentant les principaux résultats, en termes
de montant, des comptes de la caisse de retraite au titre de ce régime.

Au global sur la période de projection, le résultat net en euros constants du ré-
gime vieillesse augmente de 33,7%. Cependant, cette évolution n’est pas constante
sur la période : le résultat net augmente fortement les cinq premières années, avec
une croissance de 64,5%. Cette croissance est due à une augmentation importante
du nombre de cotisants durant les premières années, générant un flux de cotisations
supplémentaire. De 2025 à 2050, le résultat net n’évolue presque pas, avec une crois-
sance de seulement 7,8%. Enfin, le résultat net baisse légèrement de 2051 à 2064
(-24,4%), puis stagne les cinq dernières années de projection. Le fait que le résultat

84



CHAPITRE 4. MODÈLE DE PROJECTION ET RÉSULTATS

net ne croît plus à partir de 2051 malgré la croissance de la masse salariale s’explique
par une évolution des effectifs des retraités, et donc des pensions versées, beaucoup
plus importante que l’évolution des effectifs des cotisants.

La stabilité du résultat à un horizon long terme montre que le régime devrait
rester excédentaire. En effet, une croissance long terme du résultat net aurait pour
interprétation une inadéquation entre le montant des prestations versées par rap-
port à la valeur des cotisations prélevées. Il convient tout de même de noter que le
ratio de dépendance démographique est inférieur à 1 et que la hausse des prestations
versées est supérieure à la hausse des cotisations vieillesse sur salaires. La stabilité
de l’excédent du régime dans les projections est assurée par la hausse des cotisations
sociales prélevées sur le chiffre d’affaires généré dans la profession. Par conséquent, il
y a tout de même une décorrélation entre les cotisations versées par les bénéficiaires
et les prestations qui leur sont versées.

Le résultat net du régime de prévoyance quant à lui est déficitaire sur la période
allant de 2019 à 2045. Cependant, ce déficit diminue progressivement pour atteindre
un résultat net nul en 2046. Ce résultat est présenté hors dotation d’équilibre, mais
les intégrations financières versées par l’État permettent d’alimenter le régime si le
résultat net de l’année est négatif. Finalement, en prenant en compte les dotations
d’équilibre, le régime de prévoyance sera à l’équilibre avec un résultat net nul sur
cette période. De plus, de 2046 à 2070, le résultat net en euros constants augmente,
passant de 0,12 millions en 2046 à 13,54 millions d’euros en 2070. Cette évolution
est due à une croissance des cotisations, qui suivent l’évolution de la masse sala-
riale, plus forte que la croissance des principales charges indexées sur l’inflation et
la croissance de l’effectif des cotisants.

Finalement, la projection des flux de la caisse de retraite étudiée sur un horizon
long terme permet d’obtenir des résultats prometteurs : un résultat pour le régime
vieillesse qui reste excédentaire sur toute la durée de la projection tandis qu’il de-
vient également excédentaire pour le régime prévoyance 27 ans après le début de la
projection.

4.3 Application des indicateurs du COR au régime
de retraite et comparaison au régime général

La lettre du COR n°9 publiée en septembre 2014, présente les indicateurs du COR
pour le suivi et le pilotage du système de retraite. Afin d’interpréter les résultats
observés sur le régime étudié, ces indicateurs seront calculés et comparés au régime
général. Les indicateurs ont été regroupés selon deux approches :

– une approche "du point de vue des régimes" s’intéressant davantage aux pro-
blématiques de financement et à la pérennité financière du régime,

– et une approche "du point de vue des assurés" appréciant le vécu de la retraite
par ses assurés et l’atteinte des objectifs d’équité entre eux.
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La première approche implique le suivi des agrégats macroéconomiques, calculés
par années. La seconde approche quant à elle conduit à suivre les assurés pendant
leur carrière et leur retraite, à partir d’indicateurs longitudinaux calculés par géné-
ration.

Figure IV.10 – Indicateurs du COR
Source : Lettre du COR n°9 - septembre 2014

Le cadre de cette étude induit implicitement un point de vue des régimes, car
l’intérêt est justement d’évaluer la solvabilité de la caisse de retraite. C’est pour-
quoi, le choix a été porté d’étudier certains indicateurs de ce point de vue et de les
comparer aux résultats du régime général de la Sécurité sociale.

4.3.1 Le solde financier

Le solde financier résulte de la différence entre les dépenses et les ressources ou
autrement dit, les dépenses et les recettes. Cet indicateur a l’avantage d’être le plus
synthétique possible, et permet de résumer toutes les dimensions de la retraite en
une seule.

Le solde financier du régime vieillesse est présentés dans le tableau suivant pour
les années 2020 et 2021 :

Solde en Md€ % du PIB

2020 0,257 0,0001

2021 0,263 0,0001
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A titre de comparaison, ces résultats peuvent être confrontés aux soldes de la
CNAV présentés ci-dessous :

Figure IV.11 – Tableau des soldes par branche du régime général de la Sécurité
sociale

Source : Sécurité sociale

Au titre de l’année 2020, le solde financier de la CNAV est égal à -3,7 milliards
(Mds) d’euros, ce qui représente un déficit de 0,0016% du PIB de l’année. La caisse
de vieillesse du régime général n’avait pas enregistré un résultat aussi bas depuis
2012, la crise sanitaire ayant eu un impact fort sur le niveau des produits des co-
tisations et des provisions pour dépréciation des créances sur cotisants (Rapport
d’activité national 2020 de l’Assurance retraite, juin 2021). En 2021, le solde s’amé-
liore pour atteindre -1,1 Md€, soit un déficit correspondant à 0,0005% du PIB de
l’année. Le solde de la caisse de vieillesse du régime général de retraite français est
donc déficitaire ces dernières années.

Ces résultats se contrastent au résultat projeté pour le régime étudié, dont le
solde financier est excédentaire en 2020 et 2021, avec des valeurs respectivement de
0,257 et 0,263 Md€.

Bien que le régime étudié soit excédentaire contrairement au régime général, plu-
sieurs éléments sont à prendre en compte. Tout d’abord, la CNAV verse des pensions
à 14,7 millions de retraités en 2020 et elle compte 21,4 millions de cotisants cette
même année, la population au sein du régime étudié étant bien plus faible. De plus,
les taux de cotisations au sein du régime étudié sont 2,3 fois plus élevé que les taux
de cotisations de la CNAV 1. Enfin, ces résultats doivent être relativisés par rapport
aux montants des pensions versées aux retraités au sein des deux caisses, étudiés
dans la section suivante.

1. Taux de cotisations valables pour les salaires limités au plafond de la Sécurité sociale
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4.3.2 Le montant moyen des pensions

Le montant moyen des pensions est un indicateur intéressant pour comprendre
la situation financière du régime ainsi que la situation financière qu’il offre à ses
retraités. En effet, si un régime est excédentaire mais offre, en moyenne, une pension
faible, cet excédent peut être relativisé par un faible niveau de vie offert aux affi-
liés. Le montant moyens des pensions mensuels en euros constants ont été calculés
pour le régime étudié sur la période allant de 2019 à 2070 et sont présentés ci-dessous.

Figure IV.12 – Évolution du montant moyen des pensions

Une forte baisse des pensions moyennes (-11%) est observée les cinq premières
années de la projection. Cette baisse reflète la mise en retraite des dormants ayant
dépassé leur âge de départ à la retraite, comme cela a été évoqué en section 3.1 et
modélisé en section 4.1.2. En effet, les dormants sont d’anciens actifs qui ont géné-
ralement cotisé peu de temps au sein de la caisse. En 2018, les dormants ont cotisé
en moyenne seulement 13 trimestres, soit 3 ans et 3 mois. Ainsi, une faible retraite
sera versée à ces individus, et une arrivée massive de dormants fera par conséquent
baisser la pension moyenne.

Après ces cinq premières années, l’effet de cette arrivée massive de dormants
s’atténue peu à peu et la pension moyenne remonte progressivement, pour atteindre
956 euros constants en 2070. Entre 2024 et 2070, la pension moyenne déflatée a
augmenté de 17,6%. Afin d’analyser cette croissance, la pension mensuelle moyenne
et déflatée est exprimée telle que :

yP “
yPretr

yNretr

Où :
– yP est la pension moyenne mensuelle déflatée pour l’année y.
– yP est la masse mensualisée des pensions pour l’année y.
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– Nretr est le nombre de retraités pour l’année y.

Ainsi, l’évolution de la pension moyenne est donnée par :

yP ˆ p1 ` tP q “
yPretr ˆ p1 ` tP q

yNretr ˆ p1 ` tNq

Où :

– tP “ 17, 65% est le taux de croissance des pensions moyennes déflatées entre
2024 et 2070.

– tP “ 94, 60% est le taux de croissance de la masse mensualisée des pensions
déflatées entre 2024 et 2070.

– tN “ 65, 41% est le taux de croissance des effectifs retraités entre 2024 et 2070.

Pour conclure, la hausse des effectifs a un impact plus important que la hausse
de la pension moyenne sur l’évolution du montant total des pensions.

Afin de comparer les pensions moyennes versées par le régime étudiée aux pen-
sions versées par le régime général, regroupant 68,9% des cotisants français aux
principaux régimes de retraites, les montants des pensions moyennes du régime étu-
dié pour l’année 2020 sont rappelés dans le tableau suivant, ainsi que les montants
versés par la CNAV 2 et l’AGIRC-ARRCO 3 :

Caisse de
retraite

Montant moyen des
pensions homme 2020

Montant moyen des
pensions femme 2020

Ensemble

Régime étudié 1 309€ 853€ 964€

CNAV 848€ 664€ 746€

AGIRC-ARRCO 666€ 302€ 485€

Total CNAV et
AGIRC-ARRCO 1515€ 966€ 1231€

Le régime général de la Sécurité sociale additionné au régime complémentaire
AGIRC-ARRCO versent, en moyenne, une meilleure retraite que le régime étudié
(28% supplémentaire). Cependant, les retraités de ces différents régimes n’ont pas
cotisé en moyenne la même durée. La Direction de la Recherche, des Études, de
l’Évaluation et des Statistiques (DREES, 2020) révèle qu’en moyenne la durée vali-
dée au sein de la CNAV représente 71% de la durée requise pour l’obtention d’une
carrière pleine, contre seulement 42% pour le régime étudié, soit un des taux les plus
bas observé au sein des principaux régimes de retraite.

2. Montants publiés par l’institut des Statistiques, recherches et prospective de la Caisse natio-
nale d’assurance vieillesse (2022).

3. Montants publiés par l’AGIRC-ARRCO.
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Les retraités du régime étudié n’ont donc pas nécessairement un niveau de vie
plus faible que les retraités du régime général, puisque leur pension est généralement
complétée par d’autres caisses.

4.3.3 Rapport entre le nombre de cotisants et le nombre de
retraités

Le rapport entre le nombre de cotisants et le nombre de retraités, aussi appelé
ratio démographique, est un indicateur important pour l’étude d’un régime de re-
traite puisque dans un système de retraite par répartition, les cotisants financent la
retraite des pensionnés.

Le ratio démographique du régime de retraite étudié est décroissant sur la période
de projection, comme le montre le graphique suivant :

Figure IV.13 – Évolution du ration de dépendance démographique

En 2020, le ratio s’élève à 0,85 pour le régime étudié, contre 1,33 pour le ré-
gime général. Cela signifie qu’au sein du régime général, il y a plus d’actifs que de
retraités, contrairement au régime spécial étudié. Le ratio démographique connaît
une baisse ces dernières années pour le régime général, en adéquation avec la baisse
attendue pour le régime étudié.

Ce ratio de dépendance démographique, très faible pour le régime étudié s’ex-
plique notamment par des durées de carrière au sein de la caisse très courtes, avec
pour rappel, une moyenne d’environ 13 ans pour les individus ayant liquidé leur
retraite après 2002.

Enfin, à évolution des effectifs des cotisants constante, l’allongement de la durée
de vie humaine implique des retraites plus longues, et donc un ratio qui décline dans
le temps.
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Chapitre 5

Sensibilités aux hypothèses et étude
de scénarios alternatifs

Les hypothèses du modèle de projection ont été définies dans le but de coller
au mieux à la réalité des données, mais elles ont pour la plupart été construite
sur l’historique des données réelles. Cela implique que les tendances passées doivent
refléter les tendances futures. Mais en réalité, les tendances évoluent au cours du
temps en fonction des conjectures économiques et démographiques. De plus, des évè-
nements imprévisibles ou de nouvelles réformes peuvent survenir, bousculant ainsi
les résultats projetés. Ce chapitre a pour objectif de présenter des alternatives aux
hypothèses présentées dans le chapitre 3 et d’étudier la sensibilité du modèle à cer-
tains changements d’hypothèses et aux changements conjoncturels. Ces sensibilités
ne seront étudiées que pour le régime vieillesse.

5.1 Sensibilités aux hypothèses

5.1.1 Âge de départ à la retraite

L’hypothèse de l’âge de départ à la retraite est une hypothèse importante et au
centre des débats dans le cadre de la réforme des retraites compte tenu des évolutions
démographiques. Le recul de l’âge de départ à la retraite est présenté comme une
solution pour assurer la stabilité financière des régimes de retraite. En effet, le COR
expose dans ses publications trois leviers pour équilibrer les régimes de retraites,
et plus particulièrement le régime général : la hausse des cotisations, la baisse des
pensions et le recul de l’âge de départ.

Selon les derniers communiqués en date, l’idée d’une nouvelle réforme gouverne-
mentale serait d’établir un recul progressif de l’âge de départ à la retraite, passant
de 62 à 65 ans. Le Gouvernement a précisément évoqué un recul de 4 mois par an.
Une application de la réforme en 2023 ferait donc passer l’âge de départ à la retraite
à 64 ans en 2028 et 65 ans en 2031.

Afin d’évaluer l’impact qu’aurait cette réforme sur le régime étudié, cette hypo-
thèse est modifiée dans cette section. Plusieurs scénarios sont possibles pour l’ap-

91



5.1. SENSIBILITÉS AUX HYPOTHÈSES

plication de cette réforme. Dans le cadre de ce mémoire, une hypothèse d’âge de
départ par génération est considérée. Ainsi, la génération partant théoriquement à
la retraite en 2023, soit les personnes nées en 1961, ne partiront donc plus à 62 ans,
mais à 62 ans et 4 mois. Le tableau suivant synthétise les âges de départ envisagés
par le Gouvernement par année de naissance.

Figure V.1 – Hypothèse d’âge de départ à la retraite

Dans cette section, plus aucune distinction sur la catégorie de départ en retraite
n’est modélisée. Il est également considéré que les individus nés avant 1961 partiront
à 62 ans tandis que les individus nés après 1969 partiront à 65 ans.

La prise en compte de ce changement d’hypothèse influe directement sur l’effectif
des retraités de droit direct.

Figure V.2 – Évolution de l’effectif des retraités après modification de
l’hypothèse d’âge de départ à la retraite
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Sur le long terme, le nombre de retraités lié au scénario alternatif (scénario de la
prise en compte de la nouvelle réforme) est supérieur à l’effectif du scénario central.
En 2070, le nombre de retraités modélisé par le scénario alternatif est 13,3% plus
élevé que pour le scénario central. En effet, dans le scénario central, l’âge de départ
à la retraite augmente au-delà de 65 ans, tandis que cet âge ne sera pas dépassé dans
le scénario alternatif. Cela implique que les retraités du scénario alternatif, partant
globalement plus tôt en fin de projection, auront une plus longue retraite et seront
par conséquent plus nombreux.

Suite à ce changement sur l’évolution de l’effectif des retraités, le rapport dé-
mographique se trouve également impacté par cette nouvelle hypothèse comme le
montre le graphique ci-dessous.

Figure V.3 – Évolution du résultat net selon différents scénarios

L’évolution du rapport démographique est cohérente avec l’évolution de l’effectif
des retraités, le nombre de cotisants restant inchangé par rapport au scénario cen-
tral. En 2032, l’écart entre les deux scénarios se creuse jusqu’à 7,76%, et il atteint
5,37% en 2070. En 2032, le rapport démographique est en faveur du scénario alter-
natif puisque moins de retraités sont comptabilisés au sein de la caisse, ainsi moins
de pensions seront à verser par rapport au scénario central, tandis que la tendance
est inversée en 2070.

Le rapport démographique influe directement sur le résultat net de la caisse de
retraite. Celui-ci est présenté en millions d’euros constants.
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Figure V.4 – Évolution du résultat net selon différents scénarios

En 2032, le résultat net modélisé par le scénario alternatif est 19% plus élevé que
pour le scénario central, avec un résultat de 340 millions d’euros constants contre
406 millions pour le scénario central. A partir de 2049, la tendance s’inverse et l’écart
se creuse jusqu’à 24% en 2070 en faveur du scénario central, avec un écart entre les
deux scénarios de 60 millions d’euros.

Pour conclure, la prise en compte de cette réforme gouvernementale sur les âges
de départ à la retraite entraînerait un excédent supplémentaire sur les 30 premières
années de projection pour le régime étudié. Cependant, sur les 20 dernières années
de projection, le résultat net de la caisse de retraite attendue dans le cadre de la
réforme sera inférieur au résultat projeté par le scénario central.

5.1.2 Taux de revalorisation des salaires

L’hypothèse de revalorisation des salaires prise en compte dans le modèle repose
sur l’évolution historique des salaires des dix dernières années, avec des taux élevés
pour les âges de début de carrière.

Afin d’établir la sensibilité du modèle à l’hypothèse de revalorisation des salaires,
deux scénarios s’articuleront autour du scénario central :

– Scénario central : hypothèse de revalorisation des salaires présentée en section
3.4.

– Scénario 1 : variation négative de 25% des taux de revalorisation des salaires
par rapport au scénario central.

– Scénario 2 : variation positive de 25% des taux de revalorisation des salaires
par rapport au scénario central.
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Figure V.5 – Évolution de la masse salariale selon plusieurs scénarios de
revalorisation des salaires

L’hypothèse de revalorisation des salaires a un effet important sur la masse sala-
riale de la caisse de retraite, et donc sur les cotisations versées. En fin de projection,
l’écart entre le scénario central et le scénario de baisse des revalorisations salariales
s’établit à -13,4% tandis qu’il grimpe jusqu’à 16,6% pour le scénario de hausse des
revalorisations salariales.

Figure V.6 – Évolution de la masse des pensions selon plusieurs scénarios de
revalorisation des salaires

Suite à l’augmentation ou la diminution des salaires, les pensions se retrouvent
peu à peu impactées car elles sont fonction des derniers salaires perçus. Ainsi, la
hausse des revalorisations salariales de 25% induit une hausse des pensions de 21%,
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tandis que leur baisse induit une diminution de 18% de la masse des pensions en
euros constants.

Ces évolutions, à la hausse et à la baisse, des revalorisations salariales se réper-
cutent de manière antagoniste sur le résultat net de la caisse de retraite.

Figure V.7 – Évolution du résultat net (en millions d’euros) selon différents
scénarios

Le résultat net de la caisse projeté par le modèle s’améliore dans un premier
temps lorsque les salaires sont revalorisés à des taux plus importants. Cependant,
la tendance s’inverse sur un horizon long terme. En effet, à partir de 2060, le résul-
tat net du scénario lié à l’augmentation des revalorisations salariales commence à
décroître tandis que le résultat lié au scénario opposé croit pour offrir un excédent
plus important que celui du scénario central. En 2070, le résultat net du scénario
1 est 69% plus important que pour le scénario central et s’établit à 436 millions
d’euros. Parallèlement, il faiblit de 75% pour le scénario 2, s’établissant à seulement
62 millions d’euros en 2070.

Ce phénomène s’explique par le décalage dans le temps des effets des revalorisa-
tions salariales :

– Un impact immédiat sur les cotisations prélevées par la caisse ;

– Un impact sur le long terme sur les pensions versées. Compte tenu du rapport
démographique défavorable et décroissant, une forte augmentation des salaires
générerait une forte hausse des pensions versées à l’avenir qui ne pourrait
être compensée par la hausse des salaires des cotisants, qui sont en nombre
inférieur. A l’inverse, plus les salaires évoluent modestement et plus l’impact
du ratio démographique est supportable et permet d’être compensé par les
autres cotisations prélevées sur le chiffre d’affaires généré sur la profession qui
est indexé sur l’évolution du PIB.
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L’hypothèse des taux de revalorisations salariales joue donc un rôle majeur sur les
résultats obtenus.

5.1.3 Évolution du chiffre d’affaires généré au sein de la pro-
fession

Comme cela a été évoqué en section 4.2.3, la caisse prélève des cotisations issues
d’une taxe appliquée sur le chiffre d’affaires généré au sein de la profession. Le COR
préconise que ces cotisations soient indexées sur l’évolution du PIB. Cependant, cela
supposerait que le secteur d’activité lié à la caisse de retraite s’enrichit de manière
proportionnelle à l’économie du pays alors même qu’il est attendu une croissance
des effectifs des cotisants de seulement 17% et une croissance du salaire moyen en
euros constant de 16,6%. Cela suppose donc d’importants gains en productivité qui
ne seraient pas répercutés entièrement sur les salaires. Afin d’analyser l’impact d’un
changement d’évolution de ces cotisations, plusieurs scénarios sont envisagés :

– Scénario central : indexation du chiffre d’affaires sur l’hypothèse d’évolution
du PIB fournie par le COR.

– Scénario 1 : indexation du chiffre d’affaires sur l’évolution de la masse salariale.

– Scénario 2 : indexation du chiffre d’affaires sur l’évolution du PIB et applica-
tion d’un choc négatif de 15% sur les projections fournies par le COR.

Ces différents scénarios impactent les cotisations versées par les salariés à la caisse
de retraite de manière différente, comme le montre le graphique ci-dessous :

Figure V.8 – Évolution des cotisations selon plusieurs scénarios
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L’évolution des autres cotisations sociales dans le cadre du scénario central, soit
une indexation sur l’évolution du PIB, représentait un accroissement de 165%. En
appliquant un choc négatif de 15% sur les projections du PIB, la croissance de ces
cotisations ne s’établit plus qu’à 89%. Enfin, dans le scénario où elles seraient in-
dexées sur l’évolution de la masse salariale, une hausse de 37% est observée sur la
durée de la projection, tout comme pour les cotisations vieillesse et prévoyance.

Les différentes projections des cotisations, représentant une partie des charges
du régime vieillesse, ont un impact différent sur le résultat net.

Figure V.9 – Évolution du résultat net selon plusieurs scénarios de sensibilité
aux cotisations

A partir de 2029, les résultats nets issus des différents scénarios évoluent de
manière différente. Le scénario 1, résultant de l’indexation sur la masse salariale,
provoque une baisse du résultat net de 167% par rapport au scénario central sur
l’ensemble de la projection. Un résultat net négatif est modélisé à partir de 2061,
se creusant pour atteindre un déficit de 173 millions d’euros constants en 2070. Le
scénario 2 quant à lui, résultant d’une indexation sur le PIB après application d’un
choc négatif de 15%, provoque une baisse du résultat net de 99% par rapport au
scénario central. Ainsi, le résultat net s’établit à 2,6 millions d’euros constants en
2070.

La prise en compte de ces scénarios montre la forte sensibilité du modèle à l’hypo-
thèse de l’évolution de ces cotisations sociales. Celles-ci ne représentaient à l’origine
que 28% des cotisations totales, pourtant, en 2070, elles sont amener à représenter
une part égale aux cotisations vieillesse dans le scénario central.
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5.1.4 Scénarios de sur-mortalité

De nombreux évènements peuvent affecter la mortalité de la population. Les
risques de catastrophes naturelles ou encore de pandémie prennent de plus en plus
d’ampleur ces dernières années. Ces risques peuvent être ponctuels, mais aussi se
répéter et/ou s’accumuler, impactant ainsi la mortalité à long terme. La crise sa-
nitaire de 2020 illustre bien le risque de pandémie puisque selon l’INSEE (2021),
la mortalité en France a augmenté de 7,3% par rapport à 2019. Cette surmortalité
s’est également répercutée sur l’espérance de vie à la naissance, qui a baissé de 0,4
an pour les femmes et 0,5 an pour les hommes par rapport à 2019.

Afin de prendre en compte la hausse des taux de mortalité et d’analyser les
réactions du modèle face à des chocs de différentes ampleurs, plusieurs scénarios
sont considérés :

– Scénario 1 : hausse soudaine et permanente de 5% des taux de décès.
– Scénario 2 : hausse soudaine et permanente de 10% des taux de décès.
– Scénario 3 : hausse soudaine et permanente de 15% des taux de décès.

La hausse des taux de mortalité impacte directement l’effectif des retraités de
droit direct et de droit dérivé présents au sein de la caisse. Cette hausse de la
mortalité génère une baisse des effectifs retraités dans les trois scénarios, variant
d’amplitude selon le scénario considéré. Les écarts entre les différents scénarios et
le scénario central sont présentés dans le graphique ci-dessous pour les retraités de
droit direct et de droit dérivé.

Figure V.10 – Évolution des écarts des effectifs retraités de droit direct et dérivé
selon différents scénarios de surmortalité

L’écart le plus important pour les retraités de droit direct s’élève à -4,13% en
2046 dans le cadre du scénario de hausse des taux de décès de 15%, et à -2,7% pour
les retraités de droit dérivé cette même année. Ces évolutions des effectifs à la baisse

99



5.1. SENSIBILITÉS AUX HYPOTHÈSES

vont directement influer sur le résultat de la caisse, présenté en euros constants dans
le graphique ci-dessous.

Figure V.11 – Évolution du résultat net selon différents scénarios suite à la
hausse de la mortalité

La hausse de la mortalité implique une réduction des prestations à verser pour
la caisse de retraite du fait de la diminution des effectifs retraités, ce qui créé un
excédent supplémentaire d’une ampleur proportionnelle au facteur d’augmentation
de la mortalité. En 2070, le hausse de 15% des taux de décès implique une augmen-
tation du résultat net de 5,61%.

Comme attendu, une hausse de la mortalité induit une baisse des prestations à
verser et a donc un impact positif sur la solvabilité financière de la caisse de retraite.

5.1.5 Scénarios de longévité

Le risque de longévité est le risque inhérent à l’incertitude de l’allongement de
la durée de vie humaine. Dans le cadre d’un régime de retraite, l’allongement de la
durée de vie humaine entraînerait une durée plus longue de versement des pensions
de retraite, et donc une augmentation des charges du point de vue du régime.

Selon l’INSEE (2022), l’espérance de vie a augmenté de 2,6 ans pour les femmes
entre 2000 et 2021 contre 4,1 ans pour les hommes sur cette même période. Bien que
l’allongement de la durée de vie humaine ne puisse pas s’étendre infiniment, de nom-
breuses inégalités liées à la mortalité sont encore présentes en France, notamment
entre les hommes et les femmes et selon les catégories sociales. Une réduction de ces
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inégalités entraînerait donc des gains supplémentaires sur la durée de vie humaine.

Afin d’analyser l’impact qu’auraient des chocs de longévité sur le modèle, plu-
sieurs scénarios sont considérés :

– Scénario 1 : baisse soudaine et permanente de 7% des taux de décès.
– Scénario 2 : baisse soudaine et permanente de 14% des taux de décès.
– Scénario 3 : baisse soudaine et permanente de 20% des taux de décès.

Les effets opposés à la section précédente sont observables ici. En effet, suite à
la baisse des taux de décès, les retraités sont de plus en plus nombreux au sein de
la caisse.

Figure V.12 – Évolution des écarts des effectifs retraités de droit direct et dérivé
selon différents scénarios de longévité

Les écarts les plus importants sont observés pour le scénario 3, où l’effectif des
retraités de droit dérivé est 9% plus élevé que pour le scénario central en 2048,
tandis que cet écart s’élève à 6,4% pour les réversataires. Cette hausse des effectifs
des retraités pour les trois scénarios de baisse des taux de décès impacte directement
les charges à payer de la part de la caisse de retraite, puisque les prestations à verser
sont plus nombreuses. Le résultat net est présenté pour les trois scénarios alternatifs
ainsi que le scénario central en millions d’euros constants.
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Figure V.13 – Évolution du résultat selon différents scénarios de longévité

Suite à la baisse des taux de mortalité, le résultat net de la caisse se détériore,
d’une ampleur différente suivant le scénario considéré. L’écart s’élève à -17,4% pour
la dernière année de projection dans le cas de la baisse des taux de mortalité la plus
forte. Le risque de longévité a donc un impact négatif sur la pérennité financière de
la caisse de retraite, et cela dès les premières années de projection, avec une dété-
rioration de plus en plus forte au fil des années.

5.2 Projection en population fermée
Le projet de réforme des retraites de 2019 visait à l’origine une uniformisation

du système et la suppression des régimes spéciaux. Pour mettre fin à ces régimes
spéciaux, le Gouvernement a évoqué la possibilité de la fermeture de ces régimes
aux nouveaux entrants et la continuité des droits pour la population déjà présente
au sein des régimes concernés. Le régime subissant cette réforme s’éteindrait donc
peu à peu, au rythme des décès et des sorties de sa population.

Afin d’analyser les conséquences d’une telle réforme sur le régime de retraite
étudié, l’hypothèse d’entrée des nouveaux cotisants au sein du régime devient nulle.
La projection se réalise donc en population fermée.

Ce scénario a de nombreuses conséquences sur les résultats, et notamment sur la
population présente au sein du régime. L’ensemble des effectifs des actifs et retraités,
de droit direct ainsi que de droit dérivé est en baisse pendant toute la période de
projection.
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Figure V.14 – Évolution de l’effectif des actifs et retraités en population fermée
par rapport au scénario central

Au total, la caisse de retraite a perdu 154 391 personnes au sein de ses effectifs
(actifs et retraités) à la fin de la projection, ce qui représente une baisse de 74%.

Figure V.15 – Détail de l’évolution des effectifs

Dès les premières années de projections, il y a une baisse significative des coti-
sants au sein du régime. En effet, les partants en retraite, les sortants du régime ou
encore les décédés ne sont pas remplacés par de nouvelles arrivées, créant un écart
important avec le scénario central.

Les effectifs des retraités de droit direct et dérivé diminuent progressivement et
s’éloignent de la trajectoire des effectifs des retraités au sein du scénario central. En
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effet, le nombre de retraités au début de la projection est analogue pour les deux
scénarios, mais les écarts commencent à se creuser lorsque la diminution du nombre
d’actifs a une incidence sur les départs en retraite : un effectif d’actifs de plus en plus
réduit implique une diminutions des départs à la retraite relativement au scénario
central.

En 2045, les cotisants en population fermée ont perdu 92% de leur effectif par
rapport au scénario central, tandis que les retraités de droit direct sont seulement
12% moins nombreux, contre 7% pour les réversataires. En 2070, plus aucun cotisant
n’est présent au sein du régime, les réversataires sont 41% moins nombreux tandis
que l’effectif des retraités de droit direct diminue de 64%.

Cette forte baisse de l’effectif des actifs se répercute sur la masse salariale, l’une
des sources des produits de la caisse de retraite.

Figure V.16 – Évolution de la masse salariale en population fermée et
comparaison au scénario central

Par le biais de la masse salariale, les cotisations sont très impactées en population
fermée. Les cotisations perçues pour le régime vieillesse par la caisse de retraite ainsi
que les prestations versées aux pensionnés de droit direct et dérivé sont présentés
en euros constants dans le graphique ci-dessous.
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Figure V.17 – Évolution des cotisations et prestations en population fermée et
comparaison au scénario central

Les différentes évolutions à la baisse des effectifs se retrouvent dans des tendances
similaires au sein des évolutions des cotisations perçues et prestations versées par la
caisse. Les cotisations sont directement impactées avec une forte baisse dès les pre-
mières années de projection, tandis que la masse des prestations versées se détachent
du scénario central plus tardivement. En 2070, les cotisations ont diminué de 100%
par rapport au scénario central, contre 66% pour les retraités de droit direct et 43%
pour les réversataires.

Pour conclure sur l’impact de l’absence de nouveaux entrants au sein du régime,
le résultat net est présenté en euros constants.

Figure V.18 – Évolution du résultat net en population fermée
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Dès la troisième année de projection, le résultat net de la caisse devient négatif
et ce déficit diminue légèrement après 2055. Cela traduit bien les impacts jusqu’alors
identifiés : une chute des cotisations contre une baisse plus modérée des prestations
en début de projection, tandis que les prestations versées diminuent davantage en
fin de période, ce qui réduit légèrement le déficit de la caisse.

Dans le cadre de la mise en place d’une telle réforme, l’État devra intervenir
pour compenser les déficits effectués par la caisse de retraite étudié. Les réserves du
régime sont de l’ordre de 569 millions d’euros en 2020, tandis que le déficit cumulé
jusqu’à 2070 est de 54 Mds€. Ce scénario permet de comprendre et d’identifier les
ordres de grandeurs de la compensation nécessaire et attendue de la part de l’Etat.
En euros constants, le modèle prévoit un déficit annuel moyen de 1,09 Md€ avec un
pic à 1,6 Md€ en 2057.
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Conclusion

L’analyse du régime de retraite étudié permet de conclure sur sa pérennité fi-
nancière sur un horizon long terme sur la base des hypothèses retenues. Dans un
scénario central, reposant sur des hypothèses établies sur des données historiques ou
préconisées par le COR, le régime vieillesse est excédentaire sur toute la durée de la
projection, soit 50 ans. La projection du régime prévoyance permet aussi de conclure
à un excédent sur le long terme, bien qu’il soit déficitaire pour les premières années
de projection.

Différents indicateurs permettent de mettre en relief les caractéristiques du ré-
gime vieillesse étudié par rapport au régime général. En raison d’une durée de co-
tisation plus faible qu’au sein du régime général, le régime verse des pensions en
moyenne plus modestes, qui seront généralement complétées par d’autres caisses.
Cette faible durée de cotisation impacte également le ratio démographique, bien in-
férieur aux ratios observés au sein du régime général et des autres caisses de retraite.

Bien que le régime vieillesse soit excédentaire sur toute la durée de la projec-
tion dans le scénario central, il existe différents risques qui pourraient mettre à mal
cet équilibre, le modèle étant sensible aux changements de certaines hypothèses. La
hausse des taux de revalorisation salariale, la prise en compte d’une réforme sur
les âges de départ à la retraite ou encore la baisse des taux de mortalité sont des
variations d’hypothèses qui impactent négativement le résultat net de la caisse de
retraite sur le long terme.

La viabilité du régime vieillesse est également fortement corrélée aux autres coti-
sations indexées sur le chiffre d’affaires de la profession, qui permettent de maintenir
le régime en excédent sur le long terme. Dans le cas où ces cotisations ne suivraient
pas l’évolution du PIB, la santé du régime en sera impactée et le régime pourrait
devenir déficitaire selon les projections.

Cette sensibilité du modèle à certaines hypothèses s’explique notamment par
le ratio démographique inférieur à 1 et dont une diminution est attendue pour les
prochaines années. La caisse doit donc pouvoir couvrir la masse des prestations à
verser qui sont en forte hausse due à l’augmentation du nombre de retraités, non
compensée par l’augmentation du nombre de cotisants.
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Enfin, la projection des résultats en population fermée prouve la dépendance du
régime au renouvellement de sa population, qui est un élément crucial dans le cadre
d’un régime par répartition. Un déficit est observable dès les premières années de
projection. Cependant, il convient de rappeler que le régime de retraite détient des
réserves afin de faire face à des évènements qui pourraient détériorer son résultat.
Ces réserves pourraient par conséquent servir à absorber certains de ces chocs.
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Annexes

Annexe 1 - Extrait des paramètres d’application de
la décote

Figure A.1 – Extrait des paramètres d’application de la décote

Annexes 2 - Hypothèses

Annexe 2.1 - Inflation

L’hypothèse d’inflation correspond au taux préconisé par le COR, soit 1,75%.

109



Annexe 2.2 - Taux d’évolution de la population

Les taux d’évolution de la population au sein du régime sont fournis par le COR.
Ils sont basé sur les taux réellement observés en 2019, 2020 et 2021 et estimés les
années suivantes.

Figure A.2 – Taux d’évolution de la population

Annexe 2.3 - Tables de mortalité

Les tables de mortalité utilisées dans le cadre de la modélisation sont des tables
de mortalité prospectives communiquées par le COR.

Annexe 2.4 - Taux de revalorisation de la CNAV

Le taux de revalorisation de la CNAV utilisé pour revaloriser les SAM et des
pensions est de 1,75%.

Annexe 2.5 - Capital décès

Le capital décès versé par le régime lors du décès d’un affilié est égale à 7 078€
au 1er avril 2022. On suppose un taux d’évolution de ce capital de 1,0% par an.

Annexe 2.6 - Taux de nuptialité

Dans le cadre de la modélisation de la pension de réversion, le taux de nuptialité
est fourni par le COR et est fonction de la date de naissance de l’individu. L’âge
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moyen de mariage est également fourni par sexe.

Annexe 2.7 - Taux d’évolution du PIB

L’évolution du PIB en valeur est décrite par son évolution réelle entre 2018 et
2021, et une estimation de son évolution entre 2022 et 2070.

Annexe 2.8 - Taux de cotisation

Les taux de cotisation de la caisse de retraite étudiée, parts patronales et sala-
riales comprises, s’élèvent à 29,73% pour le régime vieillesse en 2021. Les taux de
cotisations au titre du régime maladie s’élève à 13,30% sur les salaires inférieurs à
2,5 SMIC et 7,30% sur les salaires supérieurs à 2,5 SMIC pour la part patronale en
2021 (la part salariale étant nul). Ces taux sont supposés constants dans le modèle.

Annexe 2.9 - Répartition de la masse salariale en fonction du
plafond de cotisation maladie

En 2018, 82,4% des salaires sont inférieurs à 2,5 SMIC tandis que 17,6% des
salaires y sont supérieurs.

Annexe 2.10 - Taux de recouvrement du SAM par rapport au
dernier salaire

L’hypothèse relative au SAM présentée en section 3.5 est représentée par les taux
de recouvrement du SAM par rapport au dernier salaire perçu par génération. Les
résultats sont présentés ci-après.
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Figure A.3 – Taux de recouvrement du SAM par rapport au dernier salaire
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