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Dans la derniere
enquéte «les
Francais, la retraite
I'épargne et la

dépendance »,
réaliseée par I'IFOP
pour le compte du
Cercle de I'Epargne et Amphitéa,
une large majorité de Francais
considére que le systeme de retraite
fera faillite si aucune réforme n'est
mise en ceuvre. Ces mémes Francais
refusent, par ailleurs, tout
changement. Le gout de
I'indépendance d'esprit, I'art raffiné
des confradictions habitent les
Francais ; en matiere d'épargne, ils
aiment couvrir des risques longs avec
des produits courts. Détestant la prise
de risque, ils peuvent s'enticher du
bitcoin, des manuscrits ou de I'or.
L'immobilier est devenu le premier
sport pratiqué par les épargnants qui
refusent de prendre en compte que
ce n'est pas un placement sans
aucun risque. Face ¢ la remontée de
I'inflation qui pourrait perdurer plus
longtemps que prévu, ils restent
attachés a des produits, le Livret A ou
les fonds euros de I'assurance vie, qui
les protegent mal, par nature, de la
dépréciation monétaire. Que ce soit
pour préparer sa future retraite ou

pour se protéger de la hausse des prix,

les actions cofées ou non sont plus
adaptées. A la différence du bitcoin

IL N’EST JAMAIS TROP TARD POUR BIEN FAIRE!

ou de I'or, les actions génerent des
revenus, les dividendes qui sont issus
des bénéfices réalisés par les
entreprises. Or, celles-ci ont, en regle
générale, les capacités de
répercuter les augmentations de prix
qgu’elles subissent. La valeur des
actions est fonction de la valeur
supposée des entreprises, valeur qui
dépend notamment du chiffre
d’affaires, et des bénéfices potentiels
a venir. Le taux d'une obligation est
celui fixé a I'’émission eft, sauf en cas
d’indexation & I'inflation, il ne suit pas
cette derniere. Par ailleurs, les taux
d'intérét ont tendance & suivre la
hausse des prix, ce qui aboutit d
déprécier la valeur des anciennes
obligations surle marché secondaire.
De leur coété, les rendements des
produits d'épargne réglementée
sont actualisés avec retard et
seulement partiellement en période
d’'inflation. Au début des années 1980,
le rendement réel du Livret A était
négatif de prés de 5 points. A la fin du
premier frimestre 2021, les Francais
détenaient pour 3689 milliards
d'euros de produits de taux pour un
patrimoine  financier évalué a
5870 milliards d’'euros. Les Francais,
depuis une vingtaine d’'années,
perdent beaucoup d'argent sans le
savoir. En une génération, la valeur
capitalisée des actions (dividendes
inclus) a été multipliee par plus de
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trois en France. La capitalisation des
entreprises technologiques du
Nasdag a été multipliée par plus de
huit. Il ne sert a rien de regretter les
tergiversations des pouvoirs publics
en matiere de fonds de pension. Le
temps perdu ne se rattrape pas ! Siles
assurés qui prendront leur retraite
dans les prochaines années sont les
principales victimes de cefte inaction,
il est, en revanche, possible de
travailler en faveur des refraités des
années 2040 ou 2060 en incitant au
développement rapide du Plan
d'Epargne Retraite. Afin que ce
produit, créé par la loi PACTE, ne soit
pas réservé aux seules grandes
entreprises et aux contribuables aisés,
les partenaires sociaux devraient
s'emparer de ce sujet et le
promouvoir au sein des accords de
branche. La réorientation de
I'épargne vers des placements longs
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est également une nécessité pour
financer la transition énergétique.
Pour la décarbonation de
I’économie, d'ici le milieu du siecle,
des miliers de miliards d’'euros
devront étre mobilisés. Le
déploiement des énergies
renouvelables, la modernisation des
réseaux électriques, I'adaptation de
plusieurs secteurs d’activité dont
ceux de ['automobile et de
I'aéronautique, exigeront un effort
financier de grande ampleur. Le
recours d I'endettement notamment
public n'est pas le meilleur moyen
pour assurer  cette mutation
énergétique. Le financement par le
marché offre plus de flexibilité et
expose moins fortement les
entreprises en cas de retfournement
conjoncturel.

Jean-Pierre Thomas
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3 QUESTIONS A PHILIPPE CREVEL,
DIRECTEUR DU CERCLE DE LEPARGNE

COMMENT BIEN FINIR L'ANNEE

L'année 2021 se termine avec un
rebond de linflation qui cohabite,
pour le moment, avec des taux
d'intérét tres bas. Les épargnants
ayant investi en produits de taux sont
ainsi mis a la diete. Est-ce que cette
situation qualifiable en économie de
« répression financiere » est amenée
a perdurer ?

En cette fin d'année, les épargnants
qui ont privilégié, depuis le début de
la crise sanitaire, les produits comme
les livrets bancaires, les livrets
d’'épargne réglementée ou les fonds
euros sont confrontés tout a la fois a
la faiblesse récurrente des taux
d'intérét et a la hausse des prix. Les
faibles taux sont la conséquence des
politiques monétaires
exceptionnelles ont mises en ceuvre
par les banques centrales au début
de I'épidémie. Elles sont censées
s’achever avec le retour ala normale
de la situation tant  sanitaire
qu’économique. Si, aux Etats-Unis,
une réduction progressive  des
rachats d’'obligation doit intervenir a
compter du mois de décembre, pour
la zone euro, elle ne devrait débuter,
au mieux, qu'en 2023. Pour la hausse
des taux directeurs, les banques
centrales se montrent, pour le

moment, fres prudentes. Depuis le
milieu de I'année, avec le rebond
économigue qui se nourrit des plans
de relance et de I'épargne stockée
depuis le début de la pandémie, les
prix sont orientés a la hausse. L'a-
coup brutal de la demande génere
des frictions car I'offre est encore
pénalisée par la désorganisation des
circuits d’'approvisionnement
engendrée par I'épidémie. Des
pénuries de matieres premieres et de
biens intermédiaires pésent sur la
production de biens de
consommation. Elles provogquent des
allongements des délais dans les
livraisons. Dans ce  contexte,
I'inflation a dépassé, en octobre, 5%
aux Etats-Unis et 4% au sein de la
zone euro. Cette situation est une
mauvaise nouvelle pour les
épargnants qui ont investi dans des
produits non-indexés.

Le CAC40 a baltu au mois de
novembre un record vieux de 21 ans.
Les actions ne sont-elles pas
surévaluées avec un risque de krach
non négligeable ?

Les records sont faits pour étre battus
mais certains durent plus longtemps
que d’autres. Lerecord du CAC40 de
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2000 a tenu 21 ans. Parmi les grands
indices boursiers, le CAC40 était le
seul a ne pas avoir effacé les
conséguences de I'éclatement de la
bulle Internet. Les déboires de
Vivendi et d'Orange, des valeurs
financieres apres les crises de 2008 et
de 2012 expliguent, en partie, cette
anomalie. La  désindustrialisation
francaise, marquée par le recul du
secteur automobile et le nombre
réduit de grandes enfreprises de
haute tfechnologie, a également
pesé sur l'indice. Les politiques
monétaires accommodantes, le fort
rebond de I'économie apres le
confinement et les bons résultats des
entreprises ont permis au CAC40 de
dépasser, le 3 novembre 2021 le
record de 6 944,77 points, établi le
4 septembre 2000. Il a depuis franchi
la barre des 7 000 points.

Un krach est par nature difficile a
prévoir. En [I'état, la valeur des
entreprises n'est pas exagérée au vu
de leurs résultats. Les cours restent, par
ailleurs, soutenus par la faiblesse des
taux d'intférét. Avec le regain
d'inflation, des hypotheses de
remontée plus rapide des taux ont été
lancées. Il convient en la matiere de
ne pas surréagir. L'inflation est en
hausse en lien avec les plans de
relance engagés au sein de
nombreux Etats et en particulier aux
Etats-Unis. Dans ce pays, la
consommation a connu un gain de
15 % par rapport a la période d'avant
pandémie. Un tel bond ne peut
conduire qu'a des tensions sur I'offre.
Nous aurons une idée plus précise de
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la réalité durable de I'inflation dans le
courant de I'année 2022. De toute
facon, il faudra & un moment ou un
autre sortir des politiques monétaires
exceptionnelles. Les banques
cenfrales sont conscientes que cette
sorfie sera un exercice périlleux afin
d’'éviter tout dérapage financier. Le
cours des actions dépendra de la
croissance européenne et mondiale,
de I'évolution des relations entre les
grandes zones économiques ainsi que
de celle la pandémie. Ces facteurs
d’incertitude incitent & opter pour une
diversification de bon aloi au niveau
de ces placements en privilégiant des
valeurs résilientes.

Une part non négligeable des
ménages se détourne des produits
d’épargne traditionnels en optant soit
pour le compte courant, soit pour des
placements alternatifs comme le
bitcoin. Comment appréciez-vous
cette évolution et quelles sont les
conséquences a terme ?

De nouveaux placements
apparaissent  en lien avec la
blockchain. Les jeunes de moins de
35 ans sont de plus en plus attirés par
ce type de placements digitaux
alternatifs, ainsi que par les actions. lls
plébiscitent les ETF et le bitcoin. Selon
I'enquéte Cercle de [I'Epargne/
Amphitéa, 20 % placent ce dernier
parmi les placements les plus
intéressants. En soi, ce cryptoactif ne
rapporte ni intérét, ni dividende. Le
gain potentiel est purement
spéculafif. Les jetons non fongibles
(nft) constituent également un
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nouvel espace pour I'épargne. Un nft
est un enregistrement, généralement
sur la blockchain Ethereum, qui
représente sous forme numérique,
une image, un fexte, ou une vidéo.

Le monde des cryptoactifs est
propice a toutes les dérives et toutes
les spéculations. Il est, cependant,
indéniable qu'ils seront amenés &
jouer un rdéle croissant au sein de
I’économie. En raison du systeme peu
normé et peu encadré des
cryptoactifs, les risques pris par les
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acquéreurs sont importants.  Les
banques centrales réfléchissent a la
mise en place de monnaies digitales
qui leur permettront de superviser
I'espace financier digital. Si des gains
sont réalisables avec le bitcoin et les
nft, ils ne doivent pas masquer le fait
que les risques sont importants et que
le poids de ce type d'actifs dans une
allocation se doit d’'étre marginal
sous peine d'étre exposé a
d'importantes déconvenues.
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LES NFT, LES PLACEMENTS DE DEMAIN ?

Pouvons-nous imaginer un monde
sans Livret A, sans fonds euros, sans
unités de compte 2 Les épargnants
de 2030 placeront-ils tout leur argent
sur la blockchain en s’affranchissant
des intermédiaires ¢ La percée du
bitcoin chez les jeunes de moins de
35 ans, 20 % jugeant, selon I'enquéte
du Cercle de I'Epargne/Amphitéa,
ce placement comme intéressant,
traduit une évolution rapide des
comportements. De plus en plus de
jeunes s'entichent des NFT, (non
fungible token), des jetons non
fongibles qui sont des éléments de la
blockchain. A la différence des
dollars, des euros ou des bitcoins, une
unité n'a pas obligatoirement la
méme valeur qu'une autre. Les jetons
stockent certaines données,
notfamment le nom du NFT et un lien
vers une image numeérique. Chaque
jeton est unique et ne peut étre
conservé que dans un seul
portefevile en ligne. Limage,
cependant, peut étre Vvisualisée,
copiée ou téléchargée par n'importe
qui. Les NFT appelés également
« cryptokitties » ont été inventés par
Anil Dash, un entrepreneur, et Kevin
McCoy, wun artiste, pour faire
comprendre qu'un article sur Internet
était un original numérique méritant
une protection et une
reconnaissance spécifiques. Les NFT
offrent la preuve que son détenteur

est a I'origine de I'image ou du fexte.
lls permettent de distinguer I'original
des copies. L'usage des NFT dépasse
désormais celui de I'art en se
diffusant notamment dans la sphére
de I'immobilier.

UN MARCHE EN PLEIN
DEVELOPPEMENT

Les NFT connaissent un essor rapide.
Sur les dix premiers mois de I'année
2021, la valeur totale des NFT émis sur
la blockchain Ethereum est de
14,3 miliards de  dollars, selon
DappRadar, une  société de
recherche, contre environ
340 millions de dollars en 2020. Selon
une récente enquéte réalisée par
I'institut Louis Harris, 11 % des adultes
ameéricains auraient acheté un NFT
(soit juste un point de moins que ceux
qui investissent sur le marché des
matieres premieres). Les volumes
mensuels de NFT-trading sur des
plateformes d'art désignées comme
« Nifty Gateway » et « Foundation »,
ont atteint 205 millions de dollars en
2021. Les analystes de Jefferies, une
bangue d'investissement américaine,
parient sur un doublement de la
valeur des NFT en 2022. Leur valeur
pourrait dépasser 80 milliards de
dollars en 2025.
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LES ATOUTS DES NFT

Les NFT, logés sur la blockchain,
permettent 4 leurs créateurs et aux
acheteurs de suivre I'historique des
transactions. Les créateurs peuvent
également conserver une
participation dans leur travail, méme
apres la vente de I'original. Dans un
systeme de vente traditionnelle, les
artistes ont peu de moyens pour
veiller au respect de leurs droits. Un
NFT peut étre lié a un texte
comprenant un contrat juridique qui
confere un type spécifiqgue de droit
de proprieté. Sur la plateforme
« Foundation », le reglement précise
que l'acheteur d'un NFT a des droits
qui s'apparentent a une licence
d'utilisation d'une image de maniere
limitée. La vente peut par exemple
interdire I'usage du NFT G des fins
commerciales par l'acheteur en
limitant le droit d'usage d un
affichage public et & la possibilité de
le copier pour un usage personnel.

Les atouts des NFT n'intéressent pas
qgue le monde de I'art. De hombreux
investisseurs en capital-risque et
développeurs informatiques estiment
qu'ils peuvent servir de base aux
échanges en ligne. lls tentent de
créer un nouveau type d'économie
numeérique, dans lequel toutfes les
opérations en ligne seront exécutées
par des applications
« décentralisées». Ces dernieres
appartiendraient a leurs inventeurs et
seraient exploitées par  leurs
ufilisateurs, sans avoir besoin de
recourir a des intermédiaires comme
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Google ou Apple. La distribution de
toutes sortes de contenus
numeériques, comme des images, des
vidéos et méme des articles, pourrait
se faire en passant par les NFT. Le
monde des jeux vidéo qui a toujours
été en pointe en  matiere
informatique s'intéresse de plus en
plus aux jetons. « Axie Infinity », un jeu
avec plus de 250 000 utilisateurs actifs
quotidiens, recourt aux NFT. Dans ce
jeu, les participants collectent,
élevent, combattent et échangent
des petites créatures, qui sont
numeérisées en tant que NFT. lIs
peuvent gagner des jetons en
fonction de leurs scores. La valeur de
ces NFT est liée au résultat des ventes
du jeu. Supdrive, une plateforme de
jeux vidéo, vend ces derniers sous
forme de NFT. Plusieurs mondes en
ligne  immersifs, les  métavers,
proposent I'achat de terrains virtuels
gr@ce & des NFT.

Les NFT comme outil de financement

Au-deld du monde virtuel, les jetons
pourraient également étre utiles pour
des activités menées dans le monde
réel. Certaines universités
ameéricaines  expérimentent  leur
utilisation pour financer la recherche.
L'Université de Californie a Berkeley a
collecté 50 000 dollars en vendant un
NFT fondé sur des documents relatifs
a des recherches sur
limmunothérapie contre le cancer
réalisées par le prix Nobel de
médecine, James Allison, en tant
qu'objet de collection. Saint-Marin a
approuvé I'utilisation de jetons
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comme passeports numériques pour
le vaccin contre le covid.

Les NFT de l'immobilier virtuel a
I'immobilier réel

Tout comme ils rendent possibles les
transferts de terres virtuelles, les NFT
pourraient  devenir un  moyen
d'échanger des actes de propriété
réels ou d'autres types de contrats. En
juin, Michael Arrington, le fondateur
de TechCrunch, une société de
médias, a aqinsi vendu un
appartement a Kiev. Les NFT
permettraient également aux
acheteurs et aux vendeurs d'exploiter
un nombre croissant d'applications
financieres décentralisées fondées
sur des blockchains. lls permettraient
I'octroi de préts sans passer par des
infermédiaires financiers.

Les NFT sont utilisés également dans le
cadre de fransactions immobilieres
réelles. Un propriétaire peut, en effet,
juxtaposer le droit de propriété d'un
bien donné sur un NFT, afin que ce
jeton représente la contrepartie
numeérique dudit bien. Le NFT peut
ensuite éfre transigé par I'entremise
de la chaine de blocs, en
contrepartie de cryptomonnaies. Ce
phénomeéne également nommé
« numeérisation» - «tokenization» -
permet lareprésentation de fout actif
du monde réel par un cryptoactif au
sein de la chaine de blocs. La
numeérisation permet de fractionner
la valeur d'un actif de maniere infinie.
Ainsi, un individu qui n'a pas les
moyens d’'acheter un tableau a lui
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seul pourra, par exemple, acquérir un
NFT qui représente un dixieme de ce
tableau. Ce faisant, il peut s'agir
d’'une maniere de rendre liquide des
biens qui, autrement, sont loin de
I'étre, comme c’est notamment le
cas pour les ceuvres d'art et les
immeubles.

Un investisseur américain  Ivan
Malpica a mis en vente la moitié
d'une maison située a Saint-Louis,
dans le Missouri, sous forme de NFT. La
chaine de blocs permet d’horodater
et de vérifier les transactions. Elle
confribue a la certification des
opérations, I'authentification
demeurant de la compétence selon
les pays des notaires, des avocats ou
de I'’administration. Certains
souhaitent une évolution du droit
pour faciliter les ventes en NFT. La
blockchain pourrait rendre plus
liquide le marché immobilier avec
des gains de temps non
negligeables.

Les NFT, les outils de financiarisation
des jeux vidéo

Les applications de jeux vidéo
deviennent des portails  mulfi-
services. En plus des forums, des
messageries  instantanées,  elles
permettent  a  leurs membres
d'accéder via les NFT & des quasi
produits  financiers. La  société
francaise de jeux de football enligne,
Sorare, dispose de 30 000 clients sur
350 000 qui détiennent au moins une
carte NFT. Elle a ainsi récupéré, pour
I’émission de ses cartes de joueurs de
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football, 40 000 ethers, soit plus de
60 millions de dollars fin novembre. La
valeur de ces cartes fluctue en
fonction de la valeur accordée aux
joueurs ainsi représentés. Ces cartes
sont échangeables ou cessibles en
ligne en ayant recours a la blckchain.

LES LIMITES DES NFT

Les NFT ne sont pas sans faille. lls ne
sont que des liens vers des images.
Des hackers peuvent modifier a leur
profit les liens apres la réalisation
d'une ftransaction. L'identité d'un
acheteur de NFT et la provenance de
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ses fonds ne peuvent pas toujours
étre connues, I’organisation
d'opérations frauduleuses en seraqit
facilitée. Les technologies blockchain
consomment de maniere importante
de I'électricité. La vente d'un NFT sur
une plateforme correspond &
I'émission de gaz a effet de serre
d'une personne empruntant un vol
long-courrier. Certaines solutions sont
a l'étude comme un systeme de
stockage décentralisé et un suivi des
liens rompus. Certaines applications
essaient de toucher le moins possible
a la blockchain afin de réduire
I'empreinte carbone.
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LE COIN DE LA RETRAITE

RETRAITE : COMMENT FAIRE VALOIR SES DROITS A PENSION ?

Selon une récente étude réalisée
avant la crise sanitaire, par I'Institut
Harris Interactive pour le compte
d'AG2R LA MONDIALE', le passage de
la retraite constitue, pour nombre de
Francais, une source majeure de
préoccupation et d'inquiétude. La
méconnaissance du fonctionnement
de nofre systeme de retraite, la
succession des réformes et des crises
contribuent  certainement & la
constfruction de ce sentiment. Pres de
60 % ignorent a quel age ils pourront
partir d la retraite, 75 % ne savent pas
comment leur pension sera calculée
et 71% ignorent quel en sera le
montant.  Pourtant, la  retraite,
demeure, enquéte apres enquéte,
une étape que les Francais aspirent a
franchir le plus t6t possible car ils y
voient la fin des contraintes de la vie
professionnelle et la possibilité de
s'investir dans de nouveaux projets.
L' attribution de la pension ne se faisant
pas automatiqguement, il convient de
s'informer et de se préparer en amont
afin que cette étape importante soit
vécue avec sérénité.

1 2¢ édition de I'enquéte sur « Les préoccupations des
francais en matiére de protection sociale » réalisée en
ligne du 29 octobre au 12 novembre 2019 par Harris
interactive pour AG2R LA MONDIALE. Echantillon de
3081 personnes représentatif des Francais égés de 18
ans et plus. Méthode des quotas et redressement

LA RETRAITE, AVANT TOUT UNE
QUESTION D’INFORMATION

Depuis laréforme des retraites de 2003,
les assurés disposent d'outils destinés a
les informer sur les droits constitués au
cours de leur carriere et leur permettre
de se faire une idée de ce qu'ils seront
susceptibles de percevoir une fois a la
refraite. Qu'ils soient salariés, non-
salariés ou fonctionnaires, les assurés
sont destinataires de divers documents
en vue de renforcer leur connaissance
de leur situation. De 35 ans a 55 ans,
chaque assuré recoit, tous les 5 ans, un
relevé de ses droits connus dans
I'ensemble des régimes de retraite
légalement obligatoires. Ce
document, infitulé «relevé individuel
de situation» (RIS) synthétise les droits
connus et restitue le nombre de
trimestres acquis dans les régimes de
base, la durée d'assurance totale de
I'assuré, et les droits qu'il s'est constitué
dans les éventuels regimes
complémentaires dont il a pu
dépendre. A partir de 55 ans, une
estimation du montant de la retraite
future est adressée aux assurés tous les

appliqués aux variables suivantes : sexe, dge, catégorie
socioprofessionnelle et région de l'interviewé (e).
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5 ans. Ce document, intitulé
« estimation indicative globale» (EIG)
comporte les mémes éléments que le
relevé de situation  individuelle,
auxquels s'ajoute une estimation des
droits « retraite ».

Ces informations ont été complétées,
en 2010, avec la possibilité offerte a
chaque assuré, des 45 ans, d'avoir
acces A un «entretien information
refraite » (EIR) aupres d'un ou plusieurs
régimes de refraite dont il releve. Cette
rencontre individualisée permet de
fournir aux assurés des informations sur
leurs droits constitués, ainsi qu'une
estimation de leurs  possibilités
d'évolution compte tenu des choix et
des aléas de carriere éventuels. Ce
rendez-vous est également I'occasion
pour les assurés d'obtenir des
renseignements sur des dispositifs
permettant d’améliorer le montant de
la future pension, tel que le cumul
emploi-retraite.

La réforme 2010 des refraites «
renforcé le devoir d'information des
assurés. Elle prévoit notamment la mise
en place du relevé individuel de
situation dématérialisé a la demande
des assurés (RIS en ligne), ainsi que la
délivrance d'une information
spécifiqgue & destination des futurs
expatriés.  Afin  d'améliorer  leur
connaissance sur le fonctionnement
général des retraites en France, un
document d'information générale sur
le systeme de retraite est adressé a
tous les assurés ayant validé deux
trimestres d'assurance reftraite.
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L’ensemble de ces outils permet tout &
la fois aux assurés de préparer cette
étape importante qu’est la cessation
d'activité et de vérifier s'iln'y a pas eu
d’erreur ou d’omission dans les relevés
de carriere transmis. Il est
recommandé de procéder a des
demandes de rectification pendant la
vie active plutét gu’'au moment de la
liquidation des droits & pension afin de
faciliter et d'accélérer les démarches
le moment venu.

POURQUOI LE PASSAGE A LA
RETRAITE NE S'IMPROVISE PAS ?

Limiter les risques d’erreurs dans le
calcul des pensions

Selon unrécent rapport de la Cour des
comptes, un dossier refraite sur six est
concerné par des erreurs dans le
calcul de sa pension. Ces erreurs, se
feraient, dans les trois quarts des cas,
au détriment des refraités. Le manque
a gagner « médiany, pour les affiliés
de la CNAYV, était, en 2020, de
123 euros par an ce qui signifie que la
moitié des individus Iésés ont subi un
préjudice égal ou supérieur a cette
somme. L'appel a la vigilance n'est
pas spécifique aux affiiés du régime
général. Les magistrats de la Cour des
comptes notent ainsi dans leur rapport
que le calcul des pensions des
travailleurs  indépendants  donne
également lieu a de nombreux
dysfonctionnements. Pour limiter les

risques d'erreurs, il est  qinsi
recommandé aux actifs de conserver
I'ensemble des documents

permettant de retracer leur parcours
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professionnel : fiches de paie, relevés
de points AGIRC/ARRCO pour un
salarié du régime général et toutes
autres éventuelles attestations
professionnelles, sont autant de
justificatifs qui  pourraient s'avérer
précieux au moment de faire valoir ses
droits O pension.

Percevoir sa pension dans des délais
raisonnables

La CNAV conseille a ses assurés de
réaliser leur demande de retraite

6 mois avant la date de départ choisie.

Cette recommandation fait écho au
décret n° 2015-1015 du 19 co0t
2015 prévoyant le versement garanti
de la pension 4 la date prévue du
départ en retraite si la demande a été
réalisée au moins 4 mois avant. En
vertu de ce texte, les caisses de refraite
qui ne parviennent pas d respecter ce
délai sont, en principe, ftenues de
verser une pension fondée sur une
estimation et ce méme sl manque
certains éléments au dossier fransmis
pour déterminer le calcul définitif de la
pension. Le montant de la pension
sera naturellement actualise quand le
dossier aura été complété et traité par
les services compétents.

QUAND FAIRE VALOIR SES
DROITS A RETRAITE ?

A quel age peut-on prendre sa
retraite ?

Depuis la loi de réforme des retraites
de 2010, I'adge légal de départ a la
retraite est fixé pour les salariés du

DECEMBRE 2021 | MENSUEL N°92

regime général a 62 ans (applicable
pour les salariés nés apres le 1er janvier
1955). Dans certains cas, il est
néanmoins possible de prétendre d la
refraite  avant cet d&ge. C'est
notamment le cas des actifs ayant
effectué une carriere longue, se
trouvant en situation de handicap ou
atteints d'une incapacité permanente
d'origine professionnelle reconnue par
I' Assurance maladie (retraite anticipee
pour pénibilité).

La date du départ est fixée du 1er du
jour du mois choisi par I'assuré. A titre
d’'exemple, un assuré désireux de faire
valoir ses droits des ses 62 ans pourra
retenir le 1er jour du mois qui suit son 62¢
anniversaire. Si I'assuré est né le 1erjour
d'un mois, il pourra alors partir des le
jour de son anniversaire. Fort
logiguement, la date retenue ne
pourra pas éfre antérieure d la date de
dépdt de sa demande de retraite.

Privilégier un départ en fin d’'année

L'ége légal de départ a la retraite
comrespond & I'Gge minimum requis
pour pouvoir faire valoir ses droifs a
pension auprés du régime de base. A
partir de cet age, il est alors possible,
mais non obligatoire, de partir a la
retraite. Liquider ses droits & retraite &
I'Gdge légal n'implique pas, pour
I'assuré qu'il pourra nécessairement
prétendre a une retraite a «taux
plein». Pour bénéficier de cette
derniere, l'assuré devra satisfaire
également une durée d’'assurance qui
est variable selon sa date de
naissance. A défaut, les pensions
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allouées sont minorées. La décote est
fonction du nombre de ftfrimestres
manguants ou de I'écart en frimestres
entre I'Gge de liquidation et I'Gge
d’'annulation de la décote.
Réciproguement, un dispositif de
surcote a été infroduit en 2003 afin
d'inciter les actifs a retarder leur
départ alaretraite. Les assurés justifiant
d'une durée d'assurance suffisante et
poursuivant une activité
professionnelle apres avoir atteint
I'Gge légal, continuent d accumuler
des droits et bénéficient d'une
majoration de pension, qui dépend du
nombre de frimestres supplémentaires
travaillés.

Un départ en fin d'année est
généralement recommandé car pour
valider quatre trimestres, la derniere
année, il est nécessaire d'avoir
travaille durant I'ensemble de la
période considérée ¢ la différence des
autres années. Compte tenu des
regles de calcul des pensions, |l
convient de maximiser les frimestres
validés en fin de carriere, ces derniers
étant généralement mieux remunérés.

COMMENT DEMANDER SA RETRAITE ?

Des démarches simplifiées

Quel que soit leur statut, les actifs
doivent formaliser leur demande de
mise a la retraite. Celle-ci peut étre
réalisée en ligne, sur leur compte
retraite, ou étre adressée par courrier
leurs caisses de refraite. Grce aux
efforts de  rapprochement et
d’harmonisation opérés entre les

différents régimes de retraite, a travers
notamment les fravaux menés dans le
cadre du groupement GIP info retraite,
devenu, en 2014, GIP union retraite, les
actifs ~ voient  leurs  démarches
fortement simplifiées. Ainsi, depuis le
15 mars 2019, les assurés ont acces a
un formulaire de demande
unique préerempli  des informations
relatives a leurs régimes d'affiliation et
de leurs informations personnelles. La
demande peut étre effectuée, en
ligne, sur le portail inter régimes info-
retraite.fr ou sur I'un des sites internet
desrégimes auxquels I'assuré est affilié.
Cette demande  sera ensuite
automatiquement fransmise & tous les
régimes auxquels I a cotisé. Il est
généralement recommandé  de
déposer sa demande auprés de la
caisse de la derniere activité de
I'assuré ou au point d'accueil retraite
le plus proche de son domicile.

Afin d'accompagner les assurés dans
leurs démarches, I'assurance retraite a
mis en place un nouveau service en
ligne gratuit et personnalis€ «mon
agenda retraite » qu'il convient de
consulter en amont de la liquidation
des droits. Les personnes inscrites sur ce
service recoivent par mail ou SMS des
conseils et des informations
personnalisés a échéances régulieres
entre cing ans et six mois avant la
retraite.

Les documents a fournir

Que la demande soit réalisée en ligne
ou adressée par courrier, pour étre
recevable, elle exige la transmission,
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par I'assuré, d'un ensemble de pieces
a sa caisse de retraite. En complément
du formulaire prérempli, le caos
échéant, complété ou amendé et
signé, I'assuré aspirant a faire valoir ses
droits a pension doit notamment
transmettre :

e Une piece didentité (Carte
d’identité nationale, passeport
ou autre) en guise de justificatif
d’'état civil et de nationalité ;

e Lelivret de famille ajour;

e Un relevé didentité bancaire
(RIB) ;

¢ Une photocopie du dernier avis
d'imposition,

e les bulletins de salaire des
douze derniers mois ou une
attestation rédigée et signée
par I'employeur ;

¢ Une attestation de Péle empiloi
des périodes de chdmage pour
les douze derniers mois ;

e Une attestation de la Caisse
primaire d’assurance maladie
(CPAM) ou wun document
détaillant les indemnités
journalieres de vos deux
dernieres années.

Des |justificatifs ~ complémentaires
peuvent étfre demandés, en particulier
en cas de demande de départ d la
refraite anticipée. Les  assurés
concernés doivent des lors fournir, en
complément des documents
précités :

e Pour un départ en retraite au
titre de [l'ingptitude: un
certificat médical attestant de
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'état de [I'assuré et une
notification d’'attribution ou de
rejet de I'AAH (Allocation aux
adultes handicapés) devront
étre communiqués ;

e Pour un départ en retraite au
tifre de la pénibilité : la fourniture
d'une notification de
consolidation médicale ainsi
qu’'une notification de rente de
I’ Assurance maladie ou de la
Mutualité sociale agricole (MSA),
ou tout autre justificatif sera
demandé ;

e Pour un départ anticipé au ftitre
d'une carriere longue ou au fitre
d'un handicap: il  sera
nécessaire de transmettre une
aftestation de droit fournie par
la caisse de retraite de base ;

e Pour une retfraite progressive :
une aftestation, sfipulant la
durée du temps complet et
celle du temps partiel, délivrée
par votre employeur, mais aussi
une copie du contrat de tfravail
a temps partiel ;

e Départ en refraite d'ancien
combattant, de déporté, de
prisonnier de guerre  ou
d'interné: une carte de
combattant, un etat
signalétique et un étftat des
services devront étre fournis ;

e En cas de handicap ou de
maladie invalidante : toutes les
pieces permettant de prouver
et d'évaluer le handicap ayant
entrainé une incapacité
permanente d'au moins 50 %
ou d'un handicap avec un
niveau d’invalidité similaire.
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Bon & savoir : Un service téléphonique a
été mis en place pour permettre aux
assurés de s'informer sur leur situation,
poser une question sur leur dossier et
accéder a leurs informations
personnelles (suivi du dossier, derniers
paiements, etc.). Accessible au 39 60
(ou 0% 71 10 39 60 depuis un mobile, une
box ou I'éfranger) ce service est ouvert
du lundi au vendredi de 8n a 17h.

LES VOIES DE RECOURS EN CAS DE
DESACCORD AVEC SA CAISSE

Si le calcul réalisé par la caisse de
retraite est réputé « définitif », il existe
dans les faits de mulfiples voies de
recours en cas de contestation. Apres
réception d'un dossier complet, et
liquidation de la pension, la caisse de
refraite transmet 4 I'assuré une
noftification de sa retraite appelée,
pour les agents de la fonction publique,
«tire de pensiony. En cas de
désaccord quant au montant de la
pension calculée, I'assuré doit dans un
premier temps saisir, par courrier, la
caisse concernée. En cas de réponse
défavorable de cefte deriere, |l
dispose alors d'un délai de deux mois
pour réaliser un recours aupres de la
commission de recours amiable de la
caisse avec laquelle il est en litige.

Pour les anciens salariés, s la
contestation concerne le calcul réalisé
par le régime de base, ils sont invités &
adresser leur demande de révision a a
Commission de recours amiable (CRA)
de la Caisse nationale d'assurance
vieillesse (Cnav) s'ils habitent en lle-de-
France, de la Caisse d'assurance
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refraite et de santé au travail (Carsat)
de leur région s'ils vivent en province
ou de leur Caisse générale de Sécurité
sociale (CGSS) pour les ressortissants
des  départements d’'Outre-mer
(Guadeloupe, Martinique, La Réunion,
Guyane, Mayoftte). Il est conseillé de
transmettre sa demande par lettre
recommandée avec accuse de
réception, en joignant les éléments de
votre dossier. La CRA dispose d'un
délai d'un mois pour remettre sa
décision.

En cas de silence de la CRA ou de
désaccord avec sa décision, I'assuré
peut saisir le médiateur de sa caisse
et/ou (selon les cas) le Tribunal des
affaires de sécurité sociale (TASS). Ce
dernier n'est compétent a agir que si
la CRA a été préalablement sollicitée.
L'assuré dispose d'un délai de 2 mois
apres la notification de la décision de
la CRA, ou apres I'expiration du délai
de réponse de la CRA pour adresser sa
demande au Tribunal des affaires de
sécurité sociale.

Si la contestation porte sur le calcul
realis€ au filre de la retraite
complémentaire, I'ancien salarié doit
se rapprocher du groupe paritaire de
protection social (GPS) auquel il est
affilié. Comme pour les caisses des
régimes de bases, les GPS disposent
généralement d'un médiateur auquel
I'assuré peut faire appel. En cas
d'échec de Ila médiation, les
fédérations Agirc-Arrco peuvent étre
sollicitées. L'assuré peut enfin saisir le
tribunal d'instance ou le fribunal de
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grande instance (TGl), en cas de rejet
de ses demandes.

Pour les anciens agents de la fonction
publique d'Etat, le recours doit étre
réalisé aupres de leur centre de
retraite. Les agents territoriaux et
hospitaliers doivent s'adresser a la
Caisse nationale de retraites des
agents des collectivités locales
(CNRACL).

Le cas spécifique du trop-percu

Sil’assuré dispose de voies de recours en
cas de désaccord avec le montant de
sa pension liquidée, les caisses de
retraite peuvent également demander
le remboursement du trop-percu de
pension aux retfraités, méme si elles sont
a I'origine de I'erreur de calcul. L'assuré
ayant fait I'objet d'un trop percu peut
saisir la CRA afin d’obtenir un étalement
des sommes < restituer. Les assurés
disposant de ressources inférieures au
plafond de revenus exigé pour
percevoir I'allocation de solidarité aux
personnes agées (Aspa) ne seront pas
appelés a restituer I'éventuel frop-percu
qu'ils auraient recu.
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Sil'erreur porte sur le montant versé au
titre de la pension de base, la caisse
dispose d'un délai de deux ans pour
agir. Passé ce délai de prescription, le
retraité ne pourra plus étre tenu de
rembourser les sommes indues. En
matiere de retfraite complémentaire,
le délai de prescription est fixé a cing
ans.

Compte tenu des regles en vigueur
en matiere de liquidation des droits &
pension, les assurés sont invités a
effectuer leurs démarches le plus en
amont possible. Avec la pandémie,
les délais de fraitement se sont
allongés, au point que le versement
des pensions peut intervenir plus de
six mois apres le dépdt de la
demande de liguidation. Quand le
dossier est finalisé, un versement
rétroactif est réalise. Compte tenu
des délais d'obtention de la premiere
pension, I'assuré se doit de disposer
d'une petite réserve d'épargne afin
de pallier la disparition de ses revenus
d'activité.
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Selon les dernieres prévisions de
I'INSEE, au 1erjanvier 2070, si les
tendances démographiques

récentes se prolongeaient, la France
compterait 68,1 millions d'habitants,
soit 700 000 de plus qu’en 2021. Dans
ce scénario dit « central », le taux de
mortalité par sexe et dge diminuerait
au méme rythme que sur la
décennie 2010, la fécondité se
stabiliserait a 1,8 enfant par femme
et le solde migratoire serait de
70 000 habitants en plus par an.
Jusqu'en 2035, la population
continuerait d’'augmenter de
116 000 personnes en moyenne par
an, pour atteindre 69,0 millions
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d'habitants, du fait d'un solde
naturel positif qui  s'ajouterait a
I'excédent migratoire.

UN SOLDE NATUREL NEGATIF A
COMPTER DE 2044

Ceftte croissance correspondrait &
un rythme de +0,2% par an,
neftement inférieur O celui connu
depuis 50 ans (+0,5 % en moyenne
depuis 1970). En 2035, le solde
naturel de la France deviendrait
négatif, les déces devenant plus
nombreux que les naissances.

Naissance et déces en France
Constatés et prévisions
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Jusqu’en 2044, le solde migratoire
compenserait ce déficit naturel
permettant lo poursuite de
I'’augmentation de la population qui
atteindrait 69,3 millions d’habitants. A
partir de 2044, pour la premiere fois

depuis la fin de la Seconde Guerre
mondiale, la population francaise
diminuerait & un rythme moyen de
45 000 personnes par an, soit -0,1 %
par an, pour afteindre 68,1 millions
d'habitants en 2070.
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DE 58 A 79 MILLIONS D’HABITANTS
EN FONCTION DES SCENARII

L'évolution du nombre d'habitants
en France d'ici 2070 dépend surtout
des hypotheses sur la fécondité et le

solde migratoire. Si I'indicateur
conjoncturel de fécondité (ICF)
augmentait a 2,00 enfants  par

femme, le solde naturel resterait
positif jusqu'en 2046 et en 2070 la
France compterait 4,1 millions
d'habitants de plus que dans le
scénario central bati a partir d'un ICF
stabilisé a 1,80 enfant par femme. Si
I'ICF baissait a 1,60 enfant par femme,
le solde naturel deviendrait négatif
des 2027 et il y aurait 4,0 millions
d'habitants de moins en 2070. Les
hypotheses migratoires induisent une
aussi  forte variation du nombre
d'habitants d’ici 2070 si le solde
migratoire en France était supérieur
de 50 000 & celui du scénario central.
Ainsi, dans le cas d'un excédent
migratoire de 120 000 personnes par

an, il y aurait 4,1 milions d"habitants
de plus en 2070 et s'il était inférieur de
50 000 (le solde migratoire passant
alors a +20 000 personnes par an), il'y
en aurait 4,0 milions de moins. Si en
2070, l'espérance de vie a la
naissance  était  supérieure  de
trois ans et demi a celle du scénario
central, ou de ftroisans et demi
inférieure, il y aurait respectivement
2,4 milions d’habitants en plus ou en
moins en 2070. Si toutes les évolutions
défavorables a la croissance de la
population (fécondité, espérance de
vie et solde migratoire plus faibles) se
conjuguaient (scénario de
« population basse »), la population
diminuerait des 2027 et serait de
58,0 millions d’habitants en 2070, soit
son niveau de 1990. Au contraire, si
toutes les évolutions favorables se
combinaient (scénario de
« population haute »), la population
augmenterait a un rythme soutenu
sur toute la période et atteindrait
79.1 millions en 2070.
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UN VIEILLISSEMENT RAPIDE DE LA

POPULATION La France vieilira, ces prochaines
années, non seulement en raison de
D'ici 2070, le nombre d'habitants de I'augmentation du nombre de

personnes Adgées, mais aussi parce
que le nombre d’enfants et d’adultes
de moins de 60 ans diminuera. La
population francaise comptera plus
de personnes dgées de plus de 65
ans que de jeunes de moins de 20 ans
d’ici quelques années.

75ans ou plus devrait croitre de
5,7 millions sur cette période, tandis
que celui des moins de 60 ans
diminuerait de presque autant (-
5,0 millions). Quant au nombre de
personnes de 60 a 74 ans, il resterait

stable.
Part des 65-74 ans, 75-84 ans et 85 ans ou plus de 1970 a 2070
selon le scénario central
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Méme sil'espérance de vie tend a se
stabiliser, les gains passés auront un
effet sur le viellissement de la
population dans les prochaines
décennies. Les personnes de 75 ans
ou plus en 2070, nées en 1995 ou
avant, font presque toutes partie de
générations plus nombreuses que
celles de ces mémes ages en 2021
(nées avant 1946 et donc avant le
baby-boom). Le nombre de
personnes de 60 a 74 ans serait quant
a lui similaire en 2021 et en 2070, car
la hausse de |'espérance de vie
compenserait la moindre taille de ces
générations. Les personnes d’'ége
actif seront moindres dans les
prochaines décennies car elles sont
nées dans les années 2010 marquées
par une baisse de la natalité. La
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pyramide des ages de 2070 devrait
par ailleurs étre plus équiliorée entre
hommes et femmes: 50,8% de
femmes, contre 51,7 % en 2021. Ce
rééquilibrage s'effectuerait surtout
aux ages de forte mortalité. La part
des femmes parmi les 85 ans ou plus
passerait de 68 % a 59 %. De méme,
la part de femmes parmi les
centenaires diminuerait de 84 % &
71 %. En effet, dans les hypotheses
retenues, les écarts d'espérance de
vie entre femmes et hommes
continueraient de se réduire comme
ils l'ont fait entre 2010 et 2019,
puisque les femmes ont gagné 0,9 an
d'espérance de vie et les hommes
1,7 an.

Répartition de la population en % selon I'age
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D'ici 2040, la part des 65 ans ou plus
devrait augmenter au méme rythme
qgue précédemment. La hausse serait
portée par les seniors de plus de 75
ans. La progression des 65 ans ou plus
ralentirait a partir de 2040, la derniere
génération du baby-boom, née en
1974, entrant alors dans cette classe
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d'age. En 2070, la part des 65 ans ou
plus serait de 29 %, soit une hausse de
8 points par rapport a 2021. Cette
hausse serait identique a celle
observée entre 1972 et 2021, période
de méme durée.

Répartion de la population de plus de 65 ans en France
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UNE DEGRADA:I'ION DU
RAPPORT DE DEPENDANCE

Selon le scénario central, le rapport
de dépendance démographique
(nombre de personnes de plus de 65
ans par rapport a celles dgées de 20
a 64 ans) passerait de 37 en 2021 a 51
en 2040. Méme dans les scénarios de
moindre vieillissement, il augmenterait
dans des proportions quasi similaires
d'ici 2040. Il atteindrait 49 dans le
scénario ou l'espérance de vie est
gelée a son niveau de 2019, ou
encore 48 dans le scénario de
« population jeune », qui combine de
faibles progres d'espérance de vie

avec un apport migratoire plus élevé
de personnes de 20 a 64 ans. Dans le
scénario de « population Ggée»n, le
vieilissement de la population serait
également proche de celui du
scénario cenfral en 2040, avec un
rapport de 53. Entre 2040 et 2070,
I'évolution du rapport de
dépendance démographique est
beaucoup plus incertaine. Il pourrait
croifre un peu selon le scénario
central (rapport de 57 en 2070), de
maniere plus soutenue selon le
scénario de « population dgée » (70)
ou diminuer légerement selon le
scénario de « population jeune ».
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Le taux de dépendance en %
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révisions selon scénario centra

Lecture : au ler janvier 2070 en France, selon le scénario central il y aurait 57
personnes de 65 ans ou plus pour 100 personnes de 20 a 64 ans.

Cercle de I'Epargne — données INSEE

Conséquences pour le financement
des retraites

En raison d'une baisse de la natalité,
constatée depuis une dizaine
d'années, d'un solde migratoire
réduit, le vieilissement de la France
s'accélere. Le nombre d’actifs en
valeur relafive a commencé a
diminuer. En valeur absolue, ce
déclin devrait intervenir d'ici 2035.
Moins d'actifs et plus de retraités qui
vivent plus longtemps, engendrent,
toutes choses étant égales par
ailleurs, une charge plus importante
sur les premiers. La nécessité
d'améliorer le taux d'emploi et
d’obtenir des gains de productivité

constitue les deux moyens les plus
efficients a défaut de jouer sur le
volant migratoire. L'autre voie est la
diminution des pensions ou
I'augmentation des cotisations au
risque de baisser le niveau de vie des
retraités ou de peser sur la
compétitivité de I’économie
francaise. L'amélioration du faux
d'emploi peut passer par une
réduction du sous-emploi qui est
élevé en France, a tous les ages, par
une participation plus forte des
femmes au marché du travail et par
un maintien en emploi des seniors.
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ECONOMIQUES

Depuis des années, le Consell
d'Orientation des Retraites (COR) est
jugé optimiste en matiere de
prévisions économiques, sachant
que ces dernieres conditionnent les
équilibres des régimes de refraite. En
2017, le COR avait abandonné son
hypothese haute de 2 % de gains de
productivité. L'éventail avait été ainsi
réduit entre 1 et 1,8 %. Compte tenu
des dernieres données économiques
disponibles, le COR a retenu de

nouvelles valeurs plancher et plafond.

Désormais, ses scénarii s'étageront
entre 0,7 et 1,6%, faisant de l'ex-
plancher de 1 % le scénario médian.
La France rejoint ainsi I'Allemagne, les
Pays-Bas, I'Espagne, ou la
productivité attendue dans le futur
évolue autour de 1 %.

La variable des gains de productivité
influe sur le niveau des salaires et
donc des rentrées de cotisations. Une
moindre évolution de la productivité
accroit les déficits, sachant que les
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pensions sont plus ou moins indexées
sur l'inflation et non aux salaires
moyens. L'ensemble des mesures
prises lors des réformes des retraites
successives adoptées depuis 1993,
hors désindexation des pensions sur
linflation, aurait réduit la part des
dépenses de retraite dans le PIB de
2,4 a 2,8 points a horizon 2070, quand
la seule désindexation aurait un effet
de 3,5 a 5,5 points. Avec des gains de
productivité  moindres, les gains
seront encore plus faibles dans les
prochaines années.

Les économistes consultés parle COR
ont retenu pour le chdmage de long
terme un taux de 7%, méme si
certains appelaient a retenir un taux
de 8% voire 9%. Quant aux
hypotheses de durée du travail et de
partage de la valeur agjoutée, ils ont
trouvé plus raisonnable de ne rien
changer.
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LES DOSSIERS

DU CERCLE DE L’'EPARGNE

LA LONGUE MARCHE DE LA PREVOYANCE

Cet article est tiré de l'intervention de Philippe Crevel, directeur du Cercle de I'Epargne,
prononcée le 15 novembre 2021 dans le cadre de la réunion « Culture Branches »,
organisée par la Direction des Branches Professionnelles d’AG2R LA MONDIALE, réunion

qui a donné lieu a la publication d'un rapport, « Prévoyance :

état des lieux et

perspectives » rédigé par un groupe de réflexion placé sous I'autorité d’André Renaudin.

La prévoyance existe depuis la nuit
des temps. Nous la prafiquons sans
trop le savoir comme le fait Monsieur
Jourdain avec la prose. Elle est
associée a l'assurance et a la
providence. Cette derniere est
I'action par laquelle Dieu conduit les
événements et les créatures vers la fin
qu'il leur a assignée. La providence
est une personne ou un événement
qui arrive a point nommeé pour sauver
une situation. Elle est ainsi assimilée a
un secours exceptionnel. De maniere
plus technique, la prévoyance
désigne I'ensemble des contrats et
garanties qui couvrent les risques
sociaux liés d une personne en cas de
déces ou d'arréts de travail causés
par une invalidité, une incapacité ou
une maladie. Elle permet de garantir
un niveau minimal de revenus et peut
également comporter des services
(cides a domicile, gardes d’enfants,
rente éducation, etc.). La
prévoyance comme |'assurance sont
des trés bons indicateurs du niveau
de développement économique et
social d'une nation. Elles sont une
condition et une conséquence de la

croissance. En contribuant a réduire
les risques, a diminuer les effets des
accidents de la vie, elles favorisent
I'initiative et la création de richesses.

3 500 ANS DE PREVOYANCE

L'histoire de la prévoyance remonte
a I'histoire  Antfique. Les premiers
conftrats visant a pérenniser I'activité
et la situation financiere des agents
économiques datent de plus de
3 500 ans. En Mésopotamie avec le
prét de bonne aventure, les
marchands phéniciens mettent en
place un dispositif de solidarité. En
cas de perte de marchandises lors
d'une infortune de mer, les
marchands  prétent dans des
conditions privilégiées une somme
d'argent afin que la victime puisse
continuer son activité. Ce systéme de
mutualisation s’organise alors au sein
d'une branche professionnelle, celle
des marchands au long cours.

Quelques milliers d’années plus tard,
en 1670, la prévoyance prend une

EPARGNE - RETRAITE - PREVOYANCE



http://cercledelepargne.com/prevoyance-etat-des-lieux-et-perspectives
http://cercledelepargne.com/prevoyance-etat-des-lieux-et-perspectives

@ LE CERCLE

DE LEPARGNE

forme plus directe. Le Roi de France,
Louis XIV décide, en effet, avec la
création de l'institution des Invalides
de secourir les militaires dgés ainsi
qgue les blessés. Pour les accueillir,
I'hépital des Invalides est édifié. Le
soutien apporté a ces soldats, qui est
tout a la fois pécuniaire et sanitaire,
correspond bien & I'image que I'on
se fait aujourd’hui de la prévoyance,
a savoir la faculté de couvrir les
personnes en cas de pertes de
revenus, d'incapacité, d'invalidité ou
de déces. La décision du Roi Soleil est
liee au changement de nature de la
guerre. Celle-ci mobilise un nombre
croissant  de soldats qui  sont
confrontés aux dangers d’armes plus
dévastatrices que dans le passé
avec l'usage massif de I'artillerie. En
1673, Colbert décide la création d'un
régime de profection sociale en
faveur des marins. L'objectif est de
sécuriser une profession pénible dont
les membres sont parfois tentés
d’'exercer en dehors de tout cadre
légal. Toujours dans un sOUCI
d'attractivité, Louis XIV fait de méme
avec les danseuses de I'Opéra. I
s'agit alors d'attirer les meilleurs
talents d’ltalie en leur promettant une
couverture sociale. Ces deuxregimes
ont perduré jusqu’a nos jours.

La Révolution de 1789 et la Révolution
industrielle ont eu d'importantes
conséquences sur I'organisation de
la protection sociale. La premiere
met fin aux mécanismes traditionnels
de solidarité (église,
compagnonnage, guildes) en
interdisant, avec la loi Allarde et la loi
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Le Chapelier, la constitution de
groupements professionnels et de
corporations. Le conflit avec I'Eglise
catholique, qui ne se dénouera
qu'au début du XXesiecle, a
fortement influencé la conception
de la protection sociale tout autant
que la peur que provoquait, 4
I'époque, le phénomene syndical. La
seconde contribue également &
détruire les anciennes solidarités, les
paysans quittant leur campagne
pour se rendre dans des usines. Si
auparavant les familles étaient le
coeur de la solidarité en cas
d’'incapacité d'un de leurs membres,
avec la révolution industrielle, les
salariés  se  trouvent isolés, sans
revenus, en cas de problemes. Le
salaire n'a alors pour objectif que le
maintien de la force productive.
Quand I'ouvrier cesse d'étfre apte au
travail, il perd ses revenus. Malgré les
interdictions de regroupement
syndical, des mutuelles des sociétés
de secours, des bourses du travail,
des entreprises — sous I'égide de
patrons dits sociaux — mettent en
place des garanties, des couvertures
sociales au cours du XIXe siecle.
Encore fres incompletes, elles ne
couvrent qu'une petite partie des
actifs. En parallele de la montée en
puissance de la mutualisation des
risques, l'épargne est également
encouragée au nom de la
prévoyance. Le Livret d'épargne qui
deviendra plus tard le Livret A est
pour ses initiateurs tout autant un outil
d'épargne qu'un outil pédagogique
visant & encourager les ménages
tenir une comptabilité et d mettre de
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I'argent de coété pour faire face a
d’éventuels problemes. C'est ainsi
que se mettent en place les caisses
d'épargne et de prévoyance. Ce
nom perdurera jusqu’en 2000 avec la
Caisse  Nationale des  Caisses
d'Epargne et de Prévoyance.

LA PREVOYANCE EN EVOLUTION
PERMANENTE

La prévoyance s'adapte en
permanence au contexte
économique et sociétal. Elle est
comme l'ensemble de I'assurance
un miroir de la société. Avec le
XXesiecle, ele a été amenée a
couvrir des risques de plus en plus
nombreux. Apres deux guerres
mondiales et une grande crise
économique, celle de 1929, les
partenaires sociaux décident ainsi de
mettre en place un systeme global
de protection sociale couvrant la
quasi-totalité des Francais. Une partie
de la prévoyance se retrouve
englobée dans le nouvel ensemble
que constitue la Sécurité sociale.
Néanmoins, surtout en ce qui
concerne les conséguences des
incapacités professionnelles, I'égalité
de fraitement entre les différentes
catégories sociales et les différents
statuts  professionnels n'est  pas
réalisée. Les indépendants, les
fonctionnaires ne sont pas ftraités
comme les salariés du privée. La
prévoyance a été un espace qui a
été laissé a la négociation de
branche aprés la Seconde Guerre
mondiale.  L'hétérogénéité  des
sifuations et les divergences entre les
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partenaires sociaux expliquent cette
spécificité. Le travail dans les mines,
dans les entreprises sidérurgiques
n'est pas de méme nature que celui
dans les banques ou dans le
commerce. Le principe d'une
personnalisation des accords de
branche s'imposait en matiere de
prévoyance.

La prévoyance est, par nature, un
droit évolutif, c’est une vis sans fin. Elle
suit les mouvements de la société, les
injustices et leur ressenti. La
prévoyance ne peut pas rester
statiue. Elle tient compte du
changement de perception de
I'égalite.

L'égalité de droit qui fut le combat
des premiers révolutionnaires a été
complétée au XXe par la recherche
d'une  égalité de  protection
matérielle. Ainsi, a I'égalité devant la
loi, il a été ajouté une «égalité
mateérielle relative » avec I'octroi par
exemple de prestations en fonction
des revenus. Avec les années 2000, il
est admis que I'égalité matérielle ne
suffit plus pour corriger les inégalités.
L'instauration  des  discriminations
positives vise a corriger des situations
inscrites dans les sociétés et jugées
injustes. L'obtention de I'égalité de
traitement est une notion de plus en
plus complexe. Elle est a mulfiples
enfrées comme le prouve le
mouvement « woke ». Elle est centrée
sur I'individu mais prend en compte
des facteurs culturels, sociologiques,
historiques qui le dépassent. La
prévoyance ne peut pas rester
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indifférente O cette évolution. Les
couvertures sociales se doivent tout a
la fois de prévenir, de garantir le
niveau de revenus et le cas échéant
de corriger des injustices comme
I'exposition par exemple a des
activités pénibles durant la vie
professionnelle. La correction des
inégalités prend de plus en plus en
compte tout a la fois les origines, le

lieu d'habitation, la formation, le sexe,

etfc.

La société évolue a grande vitesse.
Elle est moins patriarcale
qu'auparavant, méme si

d'importants progres restent a réaliser.

La prévoyance ne peut pas
demeurer indifférente & ceftte
mutation. En 2020, en France hors
Mayotte, 68 % des femmes de 15-64
ans participent au marché du tfravail
contre 758% des hommes de la
méme classe d'adge. Sur longue
période, l'écart de taux d'activité
entre les femmes et les hommes s'est
considérablement réduit : il est passé
de 31 points en 1975 a 8 points en
2018. Les ineégalités entre les hommes
et les femmes apparaissent d’autant
plus injustifiées que ces dernieres sont
désormais plus dipldbmées que les
premiers. 60,7 % d'entre elles ont au
moins le baccalauréat, soit 6,7 points
de plus que leurs homologues
masculins. Au niveau de
I'enseignement supérieur, 26 % des
femmes sont dipldmées contre 23 %
des hommes. L'écart des salaires
hommes/femmes baisse mais
demeure de 16 % en 2020 (contre
20 % en 2009). Le droit social reste
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encore marqué par ses origines
masculines méme si ces derniéres
années, la recherche d'une plus
grande égalité est a mettre au credit
du législateur.

Le rapport au fravail, a la vie familiale
est également modifieé par les
évolutions des structures familiales.
60% des enfants naissent hors
mariage en 2020, contre 10% en
1978; 25% des familles sont
monoparentales en 2020, contre 8 %
en 1975. Ces familles monoparentales
sont tres majoritairement composées
d'une mere de famille et de ses
enfants. La mere doit tout a la fois
exercer un travail et s’occuper, seule,
d'un ou plusieurs enfants. Avec la
concentration des emplois au sein des
grandes agglomérations, cette
derniere n'est pas automatiguement
soutenue par sa famille.

L'urbanisation qui s'est accélérée
apres la Seconde Guerre mondiale
n'est pas sans influence sur la
structuration des solidarités. Selon
I"INSEE, en 2020, plus de neuf Francais
sur dix, soit 93 % de la population,
vivent dans l'une des 699 aires
d'attraction d'une ville. 63 % de la
population vit dans une
agglomération de plus de 200 000
habitants. A la sortie de la Seconde
Guerre mondiale, 50% de la
population vivait en milieu rural
(moins de 2000 habitants par
commune). Certains disent que
I'épidémie de covid a mis un terme
au processus d'urbanisation et que
les ménages souhaitent revenir a la
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campagne. Si les réves de
changement de vie, de retour a la
terre sont réels, le passage a I'acte
est loin d’'étre majoritaire. Les Francais
aspirent certes a des logements plus
grands et a des villes de taille plus
humaine, ils font néanmoins de
I'acces a des services de qualité
(santé, éducatfion, moyens de
transport) une priorité. Ce souhait, qui
était déja exprimé avant la crise
sanitaire, se confirme apres. C'est
avant tout les agglomérations entre
100 000 et 200 000 habitants comme
Angers, La Rochelle, Le Mans, Niort,
Reims ou Ajaccio qui bénéficient de
ces aspirations.

LA PREVOYANCE ET LE TRAVAIL,
UNIS POUR LA VIE

La prévoyance a pris une tout autre
dimension avec la  révolution
industrielle  du  XVlllesiecle. En
modifiant la nature du tfravail,
I'industrialisation, avec le
développement des mines, de la
sidérurgie et la construction d’usines
avec des milliers d'ouvriers, a dessiné
les contours de la prévoyance.
Depuis 250 ans, la mutation du travail
n'en finit pas, obligeant les
partenaires sociaux et les pouvoirs
publics a revoir en permanence les
modalités de la prévoyance.

En France, la population agricole ne
représente, en 2019, que 2,5 % de la
population active, contre 40 % a la
sortie de la guerre. L'industrie occupe
12 % de la population, active contre
40 % au début des années 1970. Le
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secteur tertiaire occupe 76 % de la
population active, contre 50 % il y a
50 ans. Le secteur tertiaire couvre de
larges secteurs et un grand nombre
d’emplois fres différents. Il regroupe,
en effet, le secteur financier, les
services aux entreprises, les
administrations publiques, la
distribution, les fransports, etfc. |l
comprend des emplois a faible
valeur aqjoutée et des emplois
exigeant de fres fortes qualifications.
Les métiers du service ont
profondément évolué & compter des
années 1980 avec l'informatisation.
La taylorisation avec une répartition
des tdches a été effectuée. Le
management est  devenu  plus
horizontal, plus informel. La nofion
d'équipe est & géométrie variable.
La montée en puissance du secteur
tertiaire et la désindustrialisation ont
modifié la nature des emplois. Tout un
symbole, Eurodisney est devenu le
premier lieu touristique de France et
le premier site en termes d’emploi.

LA DIGITALISATION DU TRAVAIL,
UN NOUVEAU DEFI POUR LA
PREVOYANCE

La digitalisation accélere
I'autonomisation du travail. Elle
change le contenu du travail salarié
et conduit également & modifier la
structure de I'emploi avec le recours
croissant  aux micro-entrepreneurs
dans le cadre des plateformes de
services en ligne.

Le télétravail, qui s'est largement
diffusé avec I'épidémie de Covid-19,
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s'inscrit dans ce processus. Le travail
devient hors-sol, déconnecté du lieu
dans lequel il s'accomplit. Le
développement du flex office, le
salarié n'ayant plus dans ce systeme
de bureau attitré, symbolise cette
évolution. Au sein de Vinted, une
entreprise lituanienne de vente de
biens d'occasion en ligne, la
directrice juridique n'a pas de
bureau. Elle ftravaile ou elle le
souhaite et supervise une équipe de

juristes aux quatre coins de la planete.

Elle les réunit dans des hotels une G
deux fois par an a Berlin ou ailleurs.
Ce type d’emploi qualifié de « full
remote » concerne, en premier lieu,
le monde digital mais commence a
se diffuser au-deld de ce secteur
d'activité. Cette évolution modifie les
rapports, les liens professionnels. Les
frontieres entre vie privée et vie
professionnelle  s'estompent. Le
domicile devient un bureau, un lieu
de travail. Ou s'arréte alors la
responsabilité de I'employeur 2 Quels
sont ses devoirs, ses obligations ¢ Les
régimes de prévoyance, en cas
d'accident du travail a domicile
s'appliquent-ils et comment 2

L'autre grande mutation du monde
du travail est I'essor, depuis une
dizaine d'années, des  micro-
entfrepreneurs, essor qui a été facilité
par la montée en puissance des
applications digitales (VIC, livreurs &
domicile). Depuis la sortie du premier
confinement, le rythme de création
d’'entreprises est en forte hausse, plus
d'un milion en rythme annuel, un
record absolu dont la moifie est
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constituée de micro-entrepreneurs.
Fin 2019, les auto-entrepreneurs
représentent pres d'un indépendant
sur deux (47,6 %) parmi les inscrifs.
68,4 % sont dits « économiquement
actifs» parce qu'ils génerent un
chiffre d'affaires positif sur I'année. |
convient néanmoins de relativiser la
sitfuation. En 2020, 90 % des actifs
ayant un emploi sont des salariés.
Trois quarts bénéficient d'un contrat
a durée indéterminée et 10 % d'un
CDD ou d'un confrat en intérim
(stable depuis de nombreuses
années). Les indépendants, dont le
nombre était en baisse constante de
1945 & 2009, représentaient 20 % de
la population active en 1970 et 10 %
en 2016 avant de remonter autour de
11 %. Depuis dix ans, leur proportion
est en hausse en raison de |'essor des
micro-entrepreneurs.

LE DEFI DU VIEILLISSEMENT DE LA
POPULATION

La révolution démographique en
cours a de multiples conséguences
sur la prévoyance. La France,
comme ses partenaires, vieillit. L'age
médian est de 42 ans en 2021, contre
37 ans en 1991 et 35 ans en 1971. En
2050, il devrait étre de 50 ans. Le
Baby-boom se transforme  fort
logiguement en papy-boom, papy-
boom qui est d'autant plus marqué
que l'espérance de vie a 65 ans s'est
fortement accrue depuis 1945,
L'espérance de vie a I'ége du départ
a la retraite a fortement augmenté
passant de 1950 a 2020 de 15 4 25
ans.
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Avec le  viellissement de la
population, les dépenses liées aux
incapacités ne  peuvent que
s'accroitre. Les actifs sont les premiers
concernés. Le report de I'adge de la
retraite de 60 G 62 ans a généré en
matiere de prévoyance plus de
2 miliards d'euros de dépenses
supplémentaires, soit I'équivalent de
20 % des gains de la réforme. Un
passage de I'Gge légal a 65 ans
aurait évidemment un coUt supérieur.
L'espérance de vie en bonne santé &
65 ans augmente mais faiblement. |l
était, en 2020, de 12,1 ans pour les
femmes et de 10,6 ans pour les
hommes. Le développement de la
prévention durant la vie active
constitue une priorité. Or, en France,
la prévention n'a pas été jugée
prioritaire par les pouvoirs publics.
L'adaptation du fravail afin de
pouvoir maintenir en emploi une
population plus dagée constitue
également une nécessité. Faut-il
prévoir des mécanismes assurantiels
pour lisser les effets de I'ancienneté
sur les rémunérations 2 Comment
faciliter les départs progressifs a la
retraite ¢

Les baby-boomers nés en 1945
auront 85 ans en 2030. Le nombre des
75-84ans  va  enregistrer  une
croissance inédite de 49 % entre 2020
et 2030, passant de 4,1 milions a
6,1 millions. Le nombre de personnes
dépendantes devrait, de ce fait,
doubler d’ici 2050. 4 millions, contre
2 millions aujourd’hui. La création
d'une 5¢ branche est un début de
réponse qui demeure néanmoins
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incompléete. La montée en puissance
du nombre de personnes
dépendantes exigera un effort
financier et un effort en termes de
main-d’ceuvre important.  Sur la
couverture dépendance, les Francais
sont un peu perdus. Selon I'enquéte
du Cercle de
I'Epargne/Amphitéa/AG2R LA
MONDIALE, 48 % des sondés sont
favorables & une  couverture
obligatoire collective quand 52 %
préferent des mécanismes
assurantiels individuels.

Faut-i demander un effort aux actifs
qui doivent déja financer les retraites
de leurs parents et I'éducation de
leurs enfants 2 Faut-il mettre en place
une solidarité au sein des retfraités a
travers une assurance obligatoire
souscrite des le départ a la retraite 2

Aujourd’hui, on compte pres de
4 millions d'aidants dont 2 millions sont
les enfants des personnes concernées.
Cumuler travail, éducation éventuelle
des enfants et aide d une personne
dépendante est un véritable défi.
L’entrée en vigueur au 1erjanvier 2016
de la loi d'adaptation de la société
au vieillissement marque un véritable
progres avec une reconnaissance du
role des aidants. Elle prévoit
notamment un droit au répit pour les
proches aidants des personnes dgées
en perte d'autonomie ou des
personnes atteintes de handicap et
des congés proches aidants. La
reconnaissance du role des aidants
est un progrés. Il n'en demeure pas
moins qu’'avec I'éclatement des
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familles, I'éloignement géographique,

I'augmentation du nombre des
personnes dépendantes, les aidants
pourraient se faire de plus en plus
rares dans les prochaines années. Ce
probleme s'ajoutera a la pénurie de
main-d’ceuvre dans le secteur de la
santé.

NOUVEAUX RISQUES,
NOUVELLES PREVOYANCES

Au-deld de I'approche professionnelle
et démographique, la société doit
faire face a la résurgence de risques
ou ¢ I'émergence de nouveaux.

Les épidémies provogquent des
ruptures dans le continuum temps.
Sur le plan des idées, des politiques
économiques et des arts, les
épidémies par leur brutalité, par leur
soudaineté, génerent des inflexions.
Elles accélerent des tendances de
fond. La grande peste du Xlve
déboucha sur des gains de
productivité au niveau de
I'agriculture et sur la Renaissance. La
recherche d'un nouveau monde
mobilisa au XVesiecle les grands
navigateurs. L'épidémie de choléra
durant la monarchie de Juillet
déboucha sur la mise en place de
politiques de santé publique. La
réealisation de ['assainissement et
I'amélioration de I'hygiene en furent
des conséguences. La grippe
espagnole, couplée a la Grande
guerre, amena, en Europe, la
taylorisation, les Années folles...
L'épidémie de covid n’échappe pas
a la regle. Elle accentue des
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tendances qui avaient cours avant
dont, évidemment, la digitalisation
des activités. Elle s'inscrit dans un
cadre plus large d’'évolution de la
société qui n'est pas  sans
conséguence sur le concept de
prévoyance. L'épidémie de covid a
conduit des millions de personnes
ne plus pouvoir exercer leur travail,
soif car celui-ci était soumis a des
fermetures administratives soit parce
qu’elles devaient garder leurs enfants
privés d'école. Les mécanismes
d’'assurance ne peuvent pas couvrir
ce type d'aléa, surtout en cas de
sinistre généralisé. Malgré tout, cette
épidémie amene a réfléchir sur les
niveaux de couvertures et sur leurs
modalités de déclenchement.

Le réechauffement climatique avec la
multiplication des évenements
meétéorologiques  exirémes  peut
également provoquer des arréts subis
de travail (température excessive,
inondations, tempétes), des
probléemes de santé, etc. Pour un
ouvrier du bdatiment, pour un livreur,
les canicules a répétition ne sont pas
sans conséguence.

Le risque cybernétique est de plus en
plus 4 prendre au sérieux. Ces
derniers mois, des hdépitaux ont été
piratés avec des demandes de
rancon, ce quiles a obligés a réduire
leur activité. En 2020, plus de 10 000
entreprises ont été concernées, avec
des possibles arréts d'activité et des
préjudices importants.
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Les nouvelles formes de travail, les
nouvelles organisations de fravail, les
nouveaux risques ainsi que
I'apparition de nouvelles demandes
de la part de la population, amenent
la prévoyance a évoluer, a se
moderniser. En tant que miroir de la
société, elle est obligée de s’adapter.
C'est une vieille idée qui a vocation
d rester jeune.

La prévoyance vit au rythme des
mutations économiques et sociales.
Les acteurs économiques doivent, de
ce fait, se remettre, en permanence,
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a l'ouvrage pour la refaconner et
répondre aux besoins ainsi qu’aux
attentes de la population. Déja le
Cardinal De Richelieu soulignait, en
son femps que «Rien n'est plus
nécessaire au gouvernement d'un
Etat que la prévoyance, puisque par
son moyen, on peut aisément
prévenir beaucoup de maux, qui ne
se peuvent guérir qu'avec de
grandes difficultés quand ils sont
arrives. ».
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LES CHIFFRES
DU CERCLE DE L'EPARGNE
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TABLEAU DE BORD DES PRODUITS D'EPARGNE

Rendements

et plafonds

Collectes nettes et encours

Octobre 2021 : -2,83 milliards d'euros
Evolution depuis le 1e=janvier 2021: +16,96 miliards

Livret A et Livret Bleu Plafon d0'2520 z;o oS gl’euros
Evolution sur 'année 2020 : +24,39 milliords d'euros
Encours : 343,5 milliards d'euros

Livret de Octobre 2021 : -570 milions d'euros

Développement 0,50 % Evolution depuis le Terjanvier 2021 : 3,68 miliards d'euros

Durable et Solidaire
(LDDS)

Plafond 12 000 euros

Evolution sur 'année 2020 : +8,82 miliards d'euros
Encours : 125,4 miliards d'euros

1% Octobre 2021 : -444 milions d'euros
Ve Pour les PEL ouverts | Evolution depuis le 1ejanvier 2021: -3,012 miliards
Plan d’Epargne- N .
logement (PEL) A compter du d eurgs , . - ,
1er/08/2016 Evolution sur 'annee 2020 : +7,039 miliards d'euros
Plafond 61 200 euros | Encours : 286,547 milliards d’euros
Octobre 2021 : -150 milions d'euros
Compte Epargne- 025% Evolution depuis le 1erjanvier 2021 : +552 milions d’euros
Logement (CEL) Plafond 15 300 euros | Evolution sur 'année 2020 : +1,548 miliard d'euros

Encours : 31,603 milliords d'euros

Livret d’Epargne Jeune

Minimum 0,5 %
Plafond : 1 600 euros

Octobre 2021 : -7 milions d'euros

Evolution depuis le 1erjanvier 2021 : -204 milions d'euros
Evolution sur 'année 2020 : -6 millions d'euros

Encours : 5,556 miliards d’euros

Octobre 2021 : -132 millions d'euros

Livret d'Epargne 1.0% Evolution depuis le 1ejanvier 2021 : +147 milions d’euros
Populaire (LEP) Plafond : 7 700 euros | Evolution sur 'année 2020 : +48 milions d'euros
Encours : 39,576 miliards d'euros
Octobre 2021 : +1,389 milliard d'euros
Livrets ordinaires 0,09 % Evolution depuis le 1ejanvier 2021: +22,729 miliords
fiscalisés des (octobre 2021) d’euros
pariiculiers Pas de plafond légal Evolution sur 'année 2020 : +14,878 milliards d'euros
Encours : 211,435 miliards d'euros
PEA Plafond Nombre (mars 2021) : 5,085 milions
150 000 euros Encours (mars 2021) : 107,89 miliards d'euros
PEA PME Plafond : Nombre (mars 2021) : 99 091
225 000 euros Encours (mars 2021) : 2,03 miliards d'euros
Assurance vie
Fonds euros Octobre 2021 : +2,7 milliards d'euros
e ENn2018 +1.8% Evolution depuis le 1ejanvier 2021: +18,5 miliards
e ENn2019 +1,4% d’euros
uc Evolution sur 'année 2020 : -6,5 miiliards d’euros
e En2018 81% Encours : 1 861 milliards d'euros
e ENn2019 +139%
SCPI Encours 2020 : 71,4 miliards d'euros
« 2020 418%en2020 | & oecte 2020 : 6,03 milliards o euros

Sources : Bangue de France — FFA - GEMA-AMF — Caisse des Dépbots et Consignations — CDE “*provisoire
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Résultats —.nov. 2021

CAC au 30 novembre 2021 6721,16
Evolution en novembre -1,60 %
Evolution sur 12 mois +20,06 %
CAC au 31 décembre 2020 5551,41
Daxx au 30 novembre 2021 15100,13
Evolution en novembre -3,75%
Evolution sur 12 mois +13,23%
DAXX au 31 décembre 2020 13718,78
Footsie au 30 novembre 2021 7 079,01
Evolution en novembre 219%
Evolution sur 12 mois +117%
Footsie au 31 décembre 2020 6 460,52
Euro Stoxx au 30 novembre 2021 4 063,06
Evolution en novembre 441 %
Evolution sur 12 mois +1517 %
Euro Stoxx au 31 décembre 2020 3 552,64
Dow Jones au 30 novembre 2021 34,483.33
Evolution en novembre -3.73%
Evolution sur 12 mois +15,29 %
Dow Jones au 31 décembre 2020 30 409,56
Nasdaq au 30 novembre 2021 15 556,36
Evolution en novembre 0,37 %
Evolution sur 12 mois +25,49 %
Nasdag au 31 décembre 2020 12 870,00
Nikkei au 30 novembre 2021 27 821,76
Evolution en novembre 371 %
Evolution sur 12 mois +4,42 %
Nikkei au 31 décembre 2020 27 444,17
Shanghai Composite au 30 novembre 2021 3563,89
Evolution en novembre +0,51 %
Evolution sur 12 mois +5,08 %
Shanghai Composite au 31 décembre 2020 3 473,07
Parité euro/dollar au 30 novembre 2021 1,1287
Evolution en novembre 2,36 %
Evolution sur 12 mois -562%
Parité euro/dollar au 31 décembre 2020 1,2232
Once d’or au 30 novembre 2021 1774,200
Evolution en novembre -0,43 %
Evolution sur 12 mois 074%
Once d'or en dollars au 31 décembre 2020 1 898,62
F,’eirolc.a au 30 novembre 2021 69,240
Evolution en novembre 17.36%
Evolution sur 12 mois +43,35%
Pétrole de Brent en dollars au 31 décembre 2020 51,400
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Taux \

Taux OAT & 10 ans
Au 31 décembre 2020 -0,343 %
Au 29 octobre 2021 +0,269 %
Au 30 novembre 2021 +0,007 %
Taux du Bund a 10 ans
Au 31 décembre 2020 -0,5750 %
Au 29 octobre 2021 -0,108 %
Au 30 novembre 2021 -0,350 %
Taux de I'US Bond a 10 ans
Au 31 décembre 2020 +0,215%
Au 29 octobre 2021 +1,566 %
AU 30 novembre 2021 +1,451 %
Taux de I'Euribor au 30 novembre 2021
Taux de I'Euribor & 1 mois -2%
Taux de I'Euribor & 3 mois -e%
Taux de I'Euribor & é mois 02%
Taux de I'Euribor & 12 mois 02%
Crédit immobilier (Taux moyen du marché - source Empruntis au 30 novembre 2021)
10 ans 0,70 %
15 ans 0,90 %
20 ans 1,05%
25 ans 1,20%
Préts aux particuliers (immobilier supérieur ou égal a 75 000 euros) : Taux effectifs moyens
constatés pour le 3¢ frimestre 2021 (BdF)
Préts & taux fixe d'une durée inférieure a 10 ans 1,82 %
Préts & taux fixe d'une durée comprise entre 10 et 20 ans 1,70 %
Préts & taux fixe d'une durée supérieure a 20 ans 1.81%
Préts & taux variable 1.71%
Prét-relais taux moyen pratique 2,16%
Préts aux particuliers (immobilier) : Taux de I'usure applicables au 4¢ rimesire 2021
Préts a taux fixe d'une durée inférieure & 10 ans 2,43 %
Préts & taux fixe d'une durée comprise entre 10 et 20 ans 2,39 %
Préts & taux fixe d'une durée supérieure & 20 ans 2,41 %
Préts & taux variable 2,29 %
Prét-relais taux moyen pratique 288 %
Prét a la consommation de moins de 75 000 euros : (Taux effectifs moyens constatés pour
le 3¢ imesire 2021 par la Banque de France)
Montant inférieur & 3 000 euros : 15,87 %
Montant compris enfre 3 000 et 6 000 euros* 742 %
Montant supérieur & é 000 euros 3.74%
Préts découverts de comptes 11,45%
Préts a la consommation, taux de I'usure applicables au 4¢ frimestre 2021
Montant inférieur & 3 000 euros 21,16 %
Montant compris enfre 3 000 et 6 000 euros* 9,89 %
Montant supérieur & 6 000 euros 4,99 %
Préts de découverts de compte 15,27 %

37 \
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Pension régime de base

' Montant et évolution

Revalorisation de +0,4 % le 1erjanvier 2021
Revalorisation de 1,1 % au 1¢r janvier 2022

\ Commentaires

Minimum contributif :
64293euros par  mMOis
(771517 euros par an) au
Terjanvier 2021

Maximum pension de base :

20 568 euros par an
AGIRC-ARRCO Valeur du point : 1,2841 euro au T1enov. 2021
IRCANTEC Valeur du point : 0,48705 euro au Terjan. 2021
Indépendants Valeur du point : 1,208 euro
Pension militaire L
dinvaiidite Valeur du point : 14,68 euros

Montant du minimum
vieilesse

En hausse de 04 % au lerjanvier 2021, I'Aspa
(Allocation de solidarité aux personnes dgées),
prestation versée aux retraités ayant de faibles
ressources, est passé a 906,81 € par mois pour une
personne seule et A 1 407,82 € par mois pour un
couple.

De son c6té, le plafond de ressources annuelles &
ne pas dépasser pour percevoir I' Aspa s'éleve a
10881,75 € pour une personne seule (célibataire,
séparée, divorcée, veuve, a I'exception des
veuves de guere) et a 16893,94€ pour un
couple.

Allocation veuvage

Lorsgu'une personne dgée de moins de 55 ans se
refrouve veuf (ve) 4 la suite du déces de son
époux (se), il est possible de bénéficier d'une
dllocation veuvage. Cette allocation est soumise
d des conditions d'ége du bénéficiaire et de
ressources. Son montant est de 622,82 euros par
mois maximum en 2021 (montant en vigueur au
Ter janvier). Il peut étre réduit selon les ressources
du bénéficiaire.

Plaofond de ressources au
Terjanvier 2021 : 778,53 euros
(les ressources des 3 mois
précédant la demande sont
prses en compte (soif
2 335,58 euros pour 3 mais).

Réversion

Pour bénéficier de la pension de réversion dans le
cadre du régime général, les revenus annuels du
veuf ou de la veuve ne doivent pas excéder
2 080 fois le SMIC horaire, soit 21 320 euros en 2021,
confre 21 112euros en 2020). Si le veuf ou la
veuve vit en couple, le plafond annuel de
ressources du ménage ne peut dépasser 1,6 fois
le plafond exigé pour une personne seule, soit
34 112 euros en 2021.

54 % de la pension du défunt

Montant moyen mensuel
de la pension brute en
2019
e Tousrégimes
confondus
e Pourleshommes
e Pourles femmes

Droits directs (y compris majoration pour enfants) :
1 503 euros

1924 euros
1 145 euros

Avec droits dériveés :

1 651 euros

1947 euros
1 399 euros
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Retrouvez la lettre et toutes les informations concernant le Cercle sur notre site ;
www.cercledelepargne.fr

Sur le site, vous pouvez accéder  :

e L’'actualité du Cercle
e Lesbases de données économiques et juridiques
e Lessimulateurs épargne/retraite du Cercle

Le Cercle de I'Epargne, de la Retraite et de la Prévoyance est un centre d'études et
d’information présidé par Jean-Pierre Thomas et animé par Philippe Crevel.

Le Cercle a pour objet la réalisation d’études et de propositions sur toutes les questions
concernant I'épargne, la retraite et la prévoyance. Il entend contribuer au débat
public sur ces sujets.

Pour mener a bien sa mission, le Cercle est doté d'un Conseil Scientifique auquel
participent des experts reconnus en matiere économique, sociale, démographique,
juridique, financiere et d’étude de I'opinion.

Le conseil scientifique du Cercle comprend Robert Baconnier, ancien directeur
général des impots et ancien Président de I' Association Nationale des Sociétés par
Actions, Jacques Barthélémy, avocat-conseil en droit social et ancien Professeur
associé a la faculté de droit de Montpellier, Philippe Brossard, chef économiste
d'AG2R LA MONDIALE, Marie-Claire Carrere-Gée, ancienne Présidente du Conseil
d'Orientation pour I'Emploi (COE), Jean-Marie Colombani, ancien directeur du Monde
et fondateur de Slate.fr, Jean-Paul Fitoussi, professeur des universités a I'lEP de Paris,
Jean-Pierre Gaillard, journaliste et chroniqueur boursier, Philippe Georges, président
du conseil d’administration de la Caisse autonome nationale de la Sécurité sociale
dans les mines (CANSSM), Christian Gollier, directeur de la Fondation Jean-Jacques
Laffont -Toulouse Sciences Economiques, membre du Laboratoire d'Economie des
Ressources Naturelles (LERNA) et directeur de recherche & I'Institut d'Economie
Industrielle (IDEI) a Toulouse, Serge Guérin, sociologue, Directeur du Master « Directeur
des établissements de santé » a I'Inseec Paris, Frangois Héran, professeur au Colleége
de France, ancien directeur de I'INED, Jérome Jaffré, directeur du CECOP, Florence
Legros, directfrice générale de I''CN Business School ; Jean-Marie Spaeth, président
honoraire de la CNAMTS et de I'EN3S et Jean-Pierre Thomas, ancien députée et
président de Thomas Venddme Investment.

Comité de rédaction : Philippe Crevel, Sarah Le Gouez

Contact relations presse, gestion du Mensuel :
Sarah Le Gouez
01.76.60.85.39

slegouez@cercledelepargne.fr

‘ AG2R LA MONDIALE AKAEl: ]J:EA

Association d* partenaire d’AG2R LA MONDIALE
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