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Introduction

A partir du dernier quart d¥X® siécle un nouveau régime d’accumulation a dominante
financiere s’est installé dans le monde. Impulsé par la libéralisation totale des mouvements de
capitaux et la montée des taux d'intérét, conforté par des Etats organisant eux-mémes la
dérégulation publique, ce mouvement de fond a favorisé la centralisation et la concentration
du capital par dinnombrables fusions et absorptions. Il a bati son succés sur un
bouleversement complet des modes de gestion de la force de travail. Les maitres mots sont
devenus chémage naturel, précaritéxibilisation et intensification du travail, recul relatif
des salaires par rapport a la productivité du tralzzalugmentation du taux d’exploitation de
la force de travail s’est traduite par la détérioration constatée dans tous les pays de la part de
la masse salariale dans la valeur ajoutée et elle a été mise au service de la « création de valeur
pour I'actionnaire », formule magique érigée en loi supréme du nouveau capitalisme, baptisé
au cours de la décennie 1990 « nouvelle économie » au moment ou ont explosé les nouvelles
technigues d’'information et de communication.

Cependant, Idinanciarisation produit ses propres limites en termes de potentialités
d’accumulation réelle Mis a part les Etats-Unis pendant la décennie 1990, tous les grands
pays développés connaissent depuis de nombreuses années une situation économique morose,
voire proche de la déflation comme au Japon et en Allemagne, pendant que nombre de pays
émergents sont frappés de plein fouet par les crises financieres a répétition. Aussi d’énormes
pressions s’exercent-elles pour élargir le champ d’accumulation a des secteurs jusque-la hors
d’atteinte pour le capital. La privatisation des services publics et des systémes de protection
sociale et lamarchandisation progressive de tous les espaces non mardaridges
eléments essentiels de ce processus mis en forme notamment par I’Accord général sur le
commerce des services au sein de I'Organisation mondiale du commerce. De leur coté, les
grandes institutions financieres internationales (Banque mondiale et Fonds monétaire
international) exhortent les pays développés et obligent les pays émergents a entreprendre des
réformes de leurs systemes de santé et de retraites dans le sens d’une libéralisation partielle ou
compléte.

L’exemple des retraites est particulierement significatif a un double titre. D’abord,
partout dans le monde, de profondes réformes ont été engagées depuis plus de dix ans pour
remettre en cause les systémes fonctionnant selon le principe de la répartition et les remplacer,
au moins en partie, par des systemes par capitalisation. Ensuite, ces réformes sont engagées au
nom de I'équilibre financier des régimes papartition soi-disant menacé par I'évolution
démographique, menace dont seraient a l'abri les systémes par capitalisation. Cela peut
sembler un paradoxe que ces dernigogent indifférents & l'accroissement du taux de
dépendance économique de la population inactive a I'égard de la production réalisée par les
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actifs. C’est pourtant I'idée en filigrane, parfois explicite, contenue dans les justifications des
réformes entreprises ou projetées. Nooss proposons ici d’examiner cette question en
mettant en évidence le caractere peu scientifique de l'argumentaire en faveur de la
transformation des systemes de retraites. Nous verrons ensuite que I'évolution démographique
impliqgue nécessairement une modification de la répartition des revenus a deux niveaux
hiérarchiguement ordonnés : au sein de la valeur ajoutée entre masse salariale et revenus du
capital, puis au sein de la masse salariale elle-méme entre salaires directs et retraites.

1. Privatisation des retraites, nouvel horizon de la protection sociale ?

En 1988 déja, 'OCDEcondamnait les retraites par répartition et, en 1994, la Banque
mondialé préconisait linstallation de systémes de retraites fondés sur trois piliers: le
premier, collectif, garantissant une couverture minimale ; le second, complémentaire et
obligatoire, mais géré par des groupes financiers privés; et le troisiéme, facultatif et
individuel, également géré par de tels groupes. Depuis ce moment, dans tous les pays, une
campagne est menée pour aboutir a une remise en cause des systemes de retraites par
répartition. Le FMI déclare sans ambages: « Un systeme de retraite par répartition peut
déprimer I'épargne nationalparce qu'il crée de la sécurité dans le corps sodidlne
ordonnance européenne en date du 22 mars 2001 a donné suite a deux directives de 1992 ne
reconnaissant comme produits de retraite complémentaire facultatifs que ceux qui ont recours
a des techniques de capitalisation.

Le point de départ du raisonnement des instances internationales est I'évolution
démographique induite par la baisse des taux de fécondité, I'allongement de I'espérance de
vie et, de maniére plus temporaire, par I'arrivée en age de la retraite de la génération du baby-
boom d’aprés-guerre dans les pays européens. Cette évolution est désignée habituellement par
I'expression « vieillissement démographiqued»titre d’exemple, le taux de dépendance
économique de la population inactive francaise a I'égard de la population active s’accroitra de
25% de 2000 a 2040 (0,56% en moyenne annuelle), et celui des seuls retraités vis-a-vis de la
population active augmentera de 75% (1,41% en moyenne anfuelle).

Que dit la Banque mondiale au sujet de cette évolution ? Le risque est la « détérioration
du financement des régimes par répartitiontandis que l'augmentation du taux de
dépendance n'a « aucun effet direct sur le niveau du financement ou des prestations des
régimes par capitalisatiori.»L’auteur reconnait que les retraites par capitalisation peuvent
étre soumises aux risques inhérents aux marchés financiers, mais « il s’agit la du pendant des
risques démographiques et politiques qu’affrontent les systéemes par répartiioque ne
peuvent connaitre les régimes par capitalisation. Ces affirmations énoncéqwesames
laissent pour le moins dubitatif, sauf a supposer que des ressources supplémentaires jaillissent
en dehors du systéme productif du seul fait de I'existence de fonds de pension. Si une telle
génération spontanée du capital est possible, pourquoi les bulles financiéres finissent-elles
toujours par éclater ? La Banque mondiale n’ignore pas cela et il faut donc admettre qu’'elle
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suppose sans le dire que tous les habitants de la terre ne peuvent pas simultanément jouir des
bienfaits de la capitalisatioparce queavant d’étre distribuée, la rente financiére doit étre
produite. Et si elle était distribuée a ceux qui la produisent, que resterait-il pour ceux qui ne
vivent que de leur rente ? Plus réalistes, les fonds de pension anglais ont bien compris que le
capital ne créait aucune valeur car ils viennent de mettre cartes sur table en réclamant le recul
de I'age de la retraite a 70 &nSans doute la faillitd’Enron aux Etats-Unis a-t-elle accéléré

leur prise de conscienteDe leur coté, les fonds de pension néerlandais sont sommés par
I'Etat de prendre des mesures pour pouvoir honorer leurs engagéments

On ne peut que donner raison au Bureau international du travail qui, aprés beaucoup
d’autres, attire l'attention sur le fait qu’un raisonnement individuel n’est pas transposable au
plan collectif : « Or, au niveau collectif, c’est-a-dire de I'ensemble de I'économie, les choses
ne fonctionnent pas de cette facon [...] Tout d’abord, la facon dont on percoit un tel régime
[par capitalisation] est erronée et ne résiste ni a I'examen des faits, ni & une analyse sérieuse.
A moins de réduire les pensions en fonction des revenus du travail ou a moins de relever I'age
de la retraite de maniéere significative, ce type de régime ne réduit aucunement la charge sur
I’économie nationale et 'ensemble de la population que représente le soutien a apporter a une
population vieillissante. Or la réduction des pensions ou le relevement de I'age de la retraite
pourraient tout aussi bien avoir lieu dans le cadre d’'un régime public de sécurité sociale
financé par répartition. L’explication en est simple. Le niveau de vie des retraités ne peut étre
maintenu que sur la base des revenus réels des actifs, que ce transfert ait lieu par
I'intermédiaire d’'un mécanisme public ou de platiépargne-retraite basés sur le marcheé.
Dans le premier cas, les taux de cotisations do#eataugmentés. Dans le second, les avoirs
financiers accumulés par les retraités doivdnd vendus aux cotisara$in que les retraités
puissent disposer de l'argent nécessaire pour consommer. Dans les deux cas, les sommes
impliquées (cotisations ou épargne obligatoire) sont équivalentes. Elles réagissent de la méme
facon a 'augmentation du pourcentage des retraités par rapport a la population ‘active. »

Sans doute pour faciliter 'appropriation de la rente, la Banque mondiale juge nécessaire
d’'introduire la capitalisation a titre préventif: « Bien que le rapport de dépendance
économique des personnes agees actuellement enregistré dans de nombreux pays en
développement n'exige peut-étre pas une réaction immeédiate, il donne I'occasion de procéder
déja a une révision de la politique des pensidis »

Quels sont les soubassements théoriques de la politique préconisée par la Banque
mondiale ? « Le financement de régimes publics peut influencer I'épargne globale de maniéere
négative ainsi que le développement des marchés des capitaux, qui tous deux peuvent a leur
tour affecter la croissance économique. [...] Il existe des preuves empiriques selon lesquelles
le développement des marchés financiers est étroitement lié & la croissance économique
[...] »® On peut s’étonner alors que la phase de libéralisation financiére ait été justement celle
ou la croissance fut la plus lente depuis la seconde guerre mondiale, et que les pays a fort taux
d’épargne (Japon, France) soient les pays en récession ou au bord de celle-ci pendant que le

8 . Langellier J.P. [2002], « En Grande-Bretagles fonds de pension militent pour la retraite a 70 ahs »,
Monde 12 octobre.

® . SurEnron et la faillite des fonds de pension organisés dans le cadre de la |égislation dite « 401 K », voir
Sauviat C. [2002], « Etats-Uni§nron : une énorme "défaillance de marchéChronique internationale de
I'RES, n° 74, janvier.

0 Burg D. [2003], « LeHaye confronté au colteux renflouement des fonds de pendies £chos17 et 18

janvier.

11 Gillion C. [2000], « Développement et réforme des régimes de retraites de la sécurité sociale : I'approche du
Bureau international du travail Revue internationale de sécurité sociddevier-mars, vol. 53, n° 1, p. 43-77,

ici p. 57 et 74-75.

2 Holzmann R. [2000-app. cit, p. 17.

3 Holzmann R. [2000-app. cit, p. 17 et 18.



pays a épargne quasi nulle (Etats-Unis) faisait naguére figure d’exception en terme de
croissance. Fondamentalement, la Banque mondiale se référe a la théorie néo-classique de
I'épargne qui fait de celle-ci la condition nécessaire et suffisante de l'investissement. « Le
passage d’'un systéme financé par répartition a un régime financé par capitalisation peut faire
grimper le niveau du capital, et donc celui du futur rendem&rrpnon seulement Keyres

a démontré le contraire, mais toute I'expérience prouve gque la décision d'investissement
dépend d’autres facteurs que l'existence d’'une épargne préalable. Les profits d’entreprises
(qui constituent leur épargne) et les profits distribués (intéréts aux créanciers et dividendes
aux actionnaires qui peuvent continuer d’épargner) ont eu beau augmenter considérablement
au cours des deux dernieres décennies, les investissements sont restés le plus souvent atones
un peu partout dans les pays développés sauf aux Etats-Unis.

Souvent invoqué par les partisans d'un nivellement par le bas des systemes de
protection sociale dans le monde, I'argument skdquel un haut niveau de protection sociale
handicaperait la compétitivité des pays concernés n’est pas corroboré par I'expérience. Tout
en étant favorable a la mondialisation, PauGdauwe a montré une corrélation positive entre
protection sociale et compétitivité, allant jusqu’a émettre I'hypothése qu’une protection
sociale élevée constituerait un avantage : « Un tel systeme permet aux travailleurs de se sentir
moins a risque et leur donner l'impression d’appartenir au systeme. Un tel sentiment
d’appartenance conduit a des sociétés stables avec un sens de cohésion fort. De plus, un
systeme de Sécurité sociale performant peut conduire les personnes a prendre plus de risques
pour initier une nouvelle activité ou un nouveau travail, sachant que I'’échec éventuel ne les
conduira pas a la pauvreté. En bref, un systeme performant de Sécurité sociale crée un
"capital social" quiin fing, est source d’amélioration de la productivité d’'une natién. »

Le démenti apporté a la Banque mondiale par les faits est impantastil convient
d’aller plus loin et de voir si le régime d’accumulation financiére est compatible ou non avec
le maintien des équilibres sociaux et la préparation de l'avenir par des investissements
suffisants et judicieux. En d’autres termesfitenciarisation améliore-t-elle (ou s’'oppose-t-
elle &) lasoutenabilité du développemé&rit Le régime d’accumulation financiére peut étre
défini comme celui qui tend a faire croitre indéfiniment le taux de croissance de la rente
financiére. Si cette progression est plus rapide que celle du produit global, cela implique
nécessairement une modification de la répartition préjudiciables@ulanabilité puisque les
salaires et les investissements augmentent nécessairement moins vite que le produit global.

En appelant :

Ttle taux de variation de la rente financiere,

p celui de la productivité horaire,

t celui du temps de travail individuel,

n celui du nombre d’emplois,

w celui des salaires,
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i celui des investissements,

et les mémes notations surmontées d’'une astérisque pour les parts de chacune de ces
variables dans le revenu global,

ot = (1+p)(1+)(1+n) —ww* - ii* - 1.

Pour un taux de croissance de la productivité horaire du travail donné, le taux de
croissance de la rente financiére pondéré par la part de la rente financiere dans le produit
global est d’autant plus élevé que le temps de travail augmente, que I'emploi augmente et que
la croissance des salaires et cds investissements pondérées par la part respective de ceux-
ci sont faibles?

La maximisation de la rente financiére est donc incompatible avec une perspective de
soutenabilité qui exigerait que toute la population bénéficie équitablement de la croissance de
la production et que des investissements croissants soient consacrés a améliorer les procédés
techniques pour les générations a Venir

Ce processus dianciarisation qui consacre la « propriété lucrative » est en tout point
opposé a la dynamique de la « socialisation du salaire » dont parle Berio&td

Peu importent pour la Banque mondiale les faits et la théorie puisque I'objectif prime
sur la raison : « Méme si le volume de I'épargne ne s’en trouve pas affecté, une couverture
complete assortie de taux de remplacement élevés dans le cadre d’'un systéme financé par
répartition réduit le besoin d’instrument®gdargne vieillesse supplémentaires et peut freiner
I'apparition de fonds de pension et autres institutions financieres similaires du marché
financier, ce qui retarde le développement d’'un marché financier sophisfiqué. »

Les retraites par répartition ne peuvent donc résister a I'argument d’autorité suivant :

« Le passage complet & un régime financé par capitalisation résout, en principe, toutes les
guestions de motivation et lplupart des questions de répartition. 1l résout ausfies

relatives a I'épargne, a I'équité entre les générations et a la formation de marchés de capitaux,
auxquelles la réforme axée sur le financement par répartition ne peut répondrd. [...] »
Sommes-nous toujours en présence d’une discussion économique théorique ou bien dans une
démarche purement apologétiqué.& réponse est donnée par la Banque mondiale en
commentant les réformes introduites dans les ex-pays socialistes, et, notons-le, cette réponse a
une plus grande clarté que celle qui a dominé le débat sur la réforme des retraites en France en
2003 : « La modélisation indiqgue que, pourplupart des pays étudiés jusqu'a présent
(Lettonie, Hongrie, Pologne, Croatie et Mongolie), quelques réformes appréciables du
systéme par répartition, comme le recul de I'age de la retraite, suffisent aprés une décennie de
transition progressive a libérer 'espace nécessaire a I'instauration d’un pilier de bonne taille
financé par capitalisation®»

Ce souci de la pédagogie de la transition est fréiquemment évoqué par les économistes
des institutions internationales. Ainsi, 'OCDE dispose t-elle d’'une sortmataento de
I'ajustement structurel contenambultes recommandations aux gouvernements pour réussir a
imposer aux populations cette politiqgue : « Un gouvernement peut difficilement stabiliser
contre la volonté de I'opinion publiqgue dans son ensemble. Il doit se ménager le soutien d’une

8 Pour les démonstrations complétes, \Warribey J.M. [2003], « Le régime d’accumulation financiére est
insoutenable socialement et écologiquemenhsHarribey J.M. etLéwy M. (coordinateurs) [2003]Capital
contre natureParis, PUF, Actuel Marx, p. 109-121.
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partie de l'opinion, au besoin en pénalisant davantage certains groupes [...] Pour réduire le
déficit budgétaire, une réduction trés importante des investissements publics ou une
diminution des dépenses de fonctionnement ne comportent pas de risque politique. Si I'on
diminue les dépenses de fonctionnement, il faut veiller a ne pas dimingearété de
service, quitte a ce que lgualité baisse. On peut réduire, par exemple, les crédits de
fonctionnement aux écoles ou aux universités, mais il serait dangereux de restreindre le
nombre d’éléves ou d’étudiants. Les familles réagiront violemment & un refus d’inscription de
leurs enfants, mais non a une baisse graduelle de la qualité de I'enseignement et I'école peut
progressivement et ponctuellement obtenir une contribution des familles, ou supprimer telle
activité. Cela se fait au coup par coup, dans une école mais non dans I'établissement voisin,
de telle sorte que I'on évite un mécontentement général de la popul&tion. »

Pourquoi tant dinsistance de la part dasstitutions internationales et des
gouvernements a réduire la part de la protection sociale couverte par la collectivité ? Ricardo
aurait sans doute pu répondre qu’il s’agissait certainement d’'une affaire de répartition.

2. Démographie et répartition a I'heure de la mondialisation

En ce qui concerne les liens entre démographie et répartition, deux questions reviennent
de maniére récurrente dans la discussion sur les réformes a apporter dans les systemes de
retraites. L’'une ne pose pas trop de difficultés pour I'expliciter : elle concerne le niveau de
ressources nécessaire pour couvrir le vieillissement démographique. L'autre etlipate
car elle implique la répartition de ces ressources.

Le premier probleme se pose ainsi : parallelement a la roatiifin de la composition
par ages de la population, I'économie se transforme elle aussi ; il convient donc de mettre en
comparaison I'évolution du taux de dépendance économique de la population inactive a
I'égard de la population active et I'évolution du revenu par habitant. En d’autres termes, le
vieillissement démographique est globalement supportable a condition que le taux de
croissance de la production par habitant soit supérieur a celui de la population, c’est-a-dire
gue le PIB par habitant augmente. Comme la production peut augmenter en raison de trois
causes fondamentales, la productivité horaire du tfaJailtemps de travail individuel et le
volume d’emploi, la condition précédente pétite synthétisée de la maniere suivante : le
produit des coefficients de ces trois variations doit étre supérieur au coefficient de variation de
la population.

En appelant :

y le taux de variation de la production,

p celui de la productivité horaire,

t celui du temps de travail individuel,

n celui du nombre d’emplois,

h celui de la population,

ondoitavoir: (1 )1 +t)(1+n)=(1+h) = (1L +y)=(1+h) = y=>h.

Si cette condition est remplie, le vieillissement démographique n’est pas un probleme
économique puisque la charge pesant sur les actifs s’allége au lieu de s’alourdir. Pour
reprendre I'exemple francais, si le taux de dépendance économique s’accroit en moyenne de
0,56% par an au cours des quatre prochaines décennies, la probabilité pour que la progression
du PIB par habitant soit supérieure a ce taux est tres grande.

2 Morrisson C. [1996], « La faisabilité politique de I'ajustemenCahier de politique économique°® 13,
Centre de développement de I'OCDE., p. 17 et 30.
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des connaissances, des techniques et de I'organisation du travail, ou encore l'intensification du travail.



Mais le probleme le plus discuté est ailleurs. Il est d’autant plus important a mettre en
lumiére qu’il est susceptible, si 'on n'y prend pas garde, de remettre en cause la conclusion
précédente. L’économiste et démographe Didier Blanchgpiime ainsi: « L’essentiel du
vieillissement est ainsi inévitable et le probleme est plutbt de bien mesurer ses conséquences
réelles pour les systémes de retraite. Sur cette question, un élément de confusion possible
concerne la prise en compte des progrés de productivité. Cette derniere peut s’accroitre tres
sensiblement sur une quarantaine d’années : l'influence des variables démographiques s’en
trouverait-elle réduite fortement pour autant ? Il existe deux fagcons d’envisager I'impact des
progrés de productivité : 'une donne I'impression de résoudre totalement le probleme des
retraites, mais elle est erronée ; l'autre estrecte mais de portée plus limitée. Le
raisonnement erroné est le suivant : le vieillissement va certes doubler la charge pesant sur
chaque actif, mais si la productivité de chaque actif est multipliée par deux en quarante ans, ce
qui est une hypothése tres raisonnable, alors ces actifs dedaremapables d’'assurer les
mémes retraites a des retraités deux fois plus nombreux sans qu’il y ait a augmenter leur taux
de cotisation. Cette « solution » au probleme des retraites n’est qu'en trompe-lI'ceil. Le
probleme n’est pas de garantir aux retraités de 2040 le méme niveau de vie absolu gu’aux
retraités d’aujourd’hui. Cet objectif est facile a atteindrais il est insuffisant : I'efficacité
des systémes de retraite doit plutdét se mesurer en termes de pouvoir d’achat relatif des
retraités, c’est-a-dire de rapport entre la retraite moyenne et le revenu net moyen des actifs.
Par rapport a ce deuxieme objectif, les progres de productivité redeviennent Aeatresle
la retraite, taux de chémage et taux d’activité donnés, I'évolution démographique implique
bien de s’inscrire entre I'un ou lautre des deux extrémes suivants, qui sont totalement
indépendants des hypothéses de productivité : - soit une division par deux du niveau de vie
relatif des retraités sur les quarante ans a venir ; - soit le maintien strict de ce niveau de vie
relatif, mais qu'’il faudrait payer par une hausse d’a peu prés deux tiers du taux de cotisation
retraite des actifs. D’'un peu plus d2% du PIB consacrés aux retraites, on passerait a
environ 20% affectés au méme poste, d’ici 2040. »

En résumé, quels que soient les gains de productivité et doncdsacice économique
qui en résulte, ils n’enlévent en rien la nécessité de procéder a une modification de la
répartition interne a la masse salariale dés lors que I'on prend en charge un plus grand nombre
de retraités et que I'on choisit de leur assurer une progression de leur niveau de vie parallele a
celle du niveau de vie des actifs. Ce point est exact comme nous allons le voir ensuite.

Prenons I'exemple de la situation francaise. En 2000, que nous prenons pour la date 1,
la production de 100 est répartie approximativement en 40 de profits et 60 de masse salariale
dont 12 de retraites (soit respectivem@d® et 20% de la masse salariale entre salagts
retraites). On prévoit qu'a la date 2 en 2040, les retraites nécessit8;@6% du revenu
global. Faisons I'hnypothese que le revenu global double (ce qui correspond a un taux de
croissance annuel moyen @ie75%) et que le partage masse salariale et profits reste stable
autour de 60%/40%. Alors, la masse salariale de 120 se répartira entre 83,48 de salaires
directs et 36,52 de retraites, soit un partage de ladite mag§8e5d€0/30,43%. On voit donc
gue le doublement du revenu global n'empéche pas cette nouvelle répartition interne a la
masse salariale de s’opérer. Pour prendre une hypothese inverse extréme, si la production
reste stable entre les dates 1 et 2, la méme modification interne a la masse salariale intervient.
Les gains de productivité et la croissance économique sont donc « neutres » au regard de cette
répartition interne a la masse salariale. La raison en est qu’il y a obligatoirement un transfert
interne a la masse salariale dés l'instant ou les proportions respectives d’actifs et de retraités
se modifient et ou I'on fait le choix politique de maintenir le niveau de vie relatif des uns par

% Blanchet D. [2002], « Evolutions démographiques et retraites : quinze ans de debatdation & sociétés
n° 383, octobre.
2 | En réalité salaires + ensemble des cotisations sociales sauf les cotisations vieillesse.



rapport aux autres. Le coefficient de transfert interne a la masse salariale des salaires vers les
retraites ne dépend pas de la variation du revenu global mais seulement des variables
démographiques et de I'évolution du taux de remplacefhent

En appelant :

b le rapport du montant de la retraite moyenne/salaire moyen qui correspond au taux de
remplacement,

d le rapport démographique du nombre d’inactifs retraités/nombre d’actifs salariés,

le coefficient de transfert interne a la masse salariale des salaires vers les retraites entre
deux dates 1 et 2 est éga{h+b, d)) /(1 +b, d,).

Mais la baisse de la part des salaires dans la masse salariale et la hausse concomitante
de la part des retraites n’'implique nullement une détérioration mécanique du niveau de vie
absolu des uns ni des autres. Dans le premier exemple ci-dessus ou la richesse globale double
en 40 ans, sous les hypothéses d'un taux de dépendance économique des retraités par rapport
aux actifspassant de 0,4 a 0,7 et d’un taux de remplacement stable, les salaires progressent de
48 a 83,48, ce qui, pour une population active stable, correspond a une croissance de 74% du
pouvoir d’achat individuel en 40 ans, soit 1,39% par an, et le pouvoir d’achat de la retraite
moyenne progressant lui aussi de 1,39% par an (graphique 1).

Graphique 1
Progressions absolue et relative des salaires et des retraites
Hypothéses
- la production double en 40 ans (+1,75% par an), base 100 en 2000

- la part de la masse salariale dans la valeur ajoutée reste constante
- le taux de dépendance économiges retraités par rapport aux actifs passe de 0,4 a 0,7 en
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Courbe du haut : croissance de la valeur ajoutée et progression des salaires directs individuels
s'ils bénéficient d’'une progression de leur pouvoir d’achat égale a la croissance économique

2 _Voir annexe 2.



(doublement en 40 ans) ; des lors, la progression des retraites individuelles ne peut dépasser

14% en 40 ans (+0,33% par an au lieu de 1,75% par an pour les salariés) : courbe du bas.
Courbe du milieu ; progression des sasaidirects individuels et des retraites individuelles

(+74% en 40 ans, soit 1,39% par an) si le niveau de vie relatif des salariés et retraités reste

constant.

Dans I'hypothése ou le rapport des fortewail/capital ne change pas, les gains de
productivité ne peuvent étre récupérés en totalité sous forme de gains de pouvoir d’achat ou
de réduction du temps de travail par les saldri€est le résultat de la modification de la
répartition interne a la masse salariale. Mais on établit ainsi que la diminution relative des
salaires au sein de la masse salariale n’équivaut pas a une baisse du niveau absolu. Ce n’est
gue dans le cas ou les gains de croissance seraient trop faibles que cette baisse absolue
interviendrait®

Un autre élément doit étre pris en compte, d’autant plus que, en réalité, il intervient en
amont de celui qui vient d’étre examiné. On a raisonné jusqu’ici comme si la frontiére entre
masse salariale et profits restait figée au niveau actuel. Or on sait que la part de la masse
salariale dans la valeur ajoutée a baissé d’environ dix points depuis vingt ans dans de
nombreux pays de 'OCDE (graphique 2).

Graphique 2
Part dis walaires dans la valear ainlllrr i nrri:Ll'{'Hr‘ de la non salarrsation
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Source | DODH dio 1965 i 1999, compies naSenaus bass 95 de 1980 § 1000, OFCT de J000 & J0

Source : Conseil d'orientation des retraites [20@&3{raites : renouveler le contrat social entre les
générations, Orientations et débaiaris, La Documentation francaise, p..117

L’hypothese implicite de ceux qui mettent en avant la neutralité des gains de
productivité est que cette répartition primaire entre revenus du travail et revenus du capital est
désormais intangible. Mais I'on voit bien que cette répartition primaire entre travail et capital

% On a supposé dans I'exemple que la part des gains de productivité affectée aux salariés actifs I'a été en
totalité sous forme de hausse des salaires mais une modulation entre hausse des salaires et réduction du temps de
travail est possible jusqu’a hauteur de 1,39% par &yeivalent hausse de salaires.

% Dans la situation de la France, ce taux de croissance minimal devrait &tre selon nos calculs H&vimmon

40 ans, soit 0,35% par en moyenne ; Yarribey J.M. [2002]
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a une influence non sur fart de la masse salariale qui va respectivement aux salariés et aux
retraités, mais sur olumeque chacun recoit.

En appelant :

Xle montant global des salaires des actifs, déduction faite des cotisations vieillesse,

ala part de la masse salariale (cotisations sociales comprises) dans le revenu national,

P la productivité horaire,

N le nombre d’emplois,

T la durée individuelle du travail,

la variation des salaires (variation globale et variation individuelle si la population
active reste stable) et la variation de la retraite moyenne (car on suppose que celle-ci est égale

> iati i 4 —~a2 PN2T2 14b1ds
a la variation du salaire moyen) sont données %L.Em Thsds -

La répartition de la valeur ajoutée est donc au centre de la question du financement des
retraites, et cela quel que soit le systéme de retraites en viguegipropos, il convient de
savoir si le niveau de la part de la masse salariale peut étre considéré comme satisfaisant. Les
économistes qui pensent impossible de relever ce niveau invoquent le fait que la baisse
enclenchée depuis les années 1980 n’a fait que compenser la hausse qui était intervenue dans
la période précédente a cause de la poussée inflationniste des prix et des'.s@aices
diagnostic est contestabp@rce que la baisse de la part de la masse salariale dans la valeur
ajoutée qui s’est produite depuis les années 1980, de I'ordre de 10 points de PIB, est presque
le double de la montée qui avait eu lieu auparavant au cours de la décennie 1970 par rapport
au niveau atteint dans la décennie 1960. De la fin de la seconde guerre mondiale a la fin des
années 1960, le mouvement siarisation de la population active et I'entrée de plus en plus
massive des femmes dans I'emploi salarié expliquent largement et normalement la montée de
la part de la masse salariale dans la valeur ajoutée, I'épisode inflationniste postérieur n'ayant
été que temporaire et, somme toute, secondaire.

Il en résulte pour notre proposi ique les gains de productivité sont d’autant moins
neutres pour le niveau de vie des salariés et des retraités et donc sur la viabilité et I'efficacité
du systéme de retraites par répartition que la répartition entre masse salariale et profits est plus
ou moins favorable aux travailleurs. Les « dilemmes intergénérationfielstse salariés et
retraités ne se poseraient dans l'avenir que si, en amont, le t@witl/capital tournait au
désavantage du travail. La loi du 21 aolt 2003 portant réforme des retraites en France en est a
ce sujet révélatrice : I'allongement de la durée de cotisations pour obtenir une retraite a taux
plein vise moins a augmenter la durée effective et le taux d’activitépagldation — ce qui
est impossible tant que le nombre d’emplois ne progresse pas et que subsiste donc un
chébmage de masse — qu'a diminuer le taux de remplacement, la masse salariale considérée
désormais comme immuable dans le temps malgré I'accroissement de la richesse globale
devant étre partagée entre les salariés et les retraités plus nombreux.

Précisons que I'utilisation équitable des gains de productivité futurs et le rétablissement
d’'une meilleure part de la masse salariale dans la valeur ajoutée n’exigent pas une hausse de
la productivité sans égard pour d’autres contraintes de nature sociale ou écologique. Les gains
de productivité sont acceptables s'ils se réalisent sans augmenter l'intensité du travail et sans
accroitre la pression sur I'environnement naturel, et des lors il s'agit de les répartir
équitablement. Si les gains de productivité n’étaient pas possibles ou pas souhaitables dans

3L Voir Piketty T. [2003], « Les riches peuvent-ils payer les retraite & BMonde 11 juin ; et Le Boucher E.
[2003], « Social : le sentiment du "toujours moinsl.eMonde 29 et 30 juin.
%2_Cohen E.Fitoussi J.P.Pisani-Ferry J. [2003], « lllusoire taxation du capital,>Libération 12 juin.
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I'avenir & cause des contraintes précédentes, ni la capitalisation, ni le regain de natalité ne
seraient des solutions au vieillissement de la popultion.

Enfin, la répartition de la valeur ajoutée n’est pas seulement une question interne aux
pays développés. En effet, la libre circulation des capitaux donne la possibilité a leurs
détenteurs de profiter de la mondialisation pour valoriser leurs avoirs dans des zones ou les
taux de rentabilité sont meilleurs grace a une main d’ceuvre bon marché. Cette stratégie est
ainsi théorisée : « La population a forte épargne des pays développés et vieillissants subirait
une baisse de rentabilité de sa richesse financiere si elle devait investir exclusivement dans
des droits de propriété sur le capital interne. Cependant, l'intégration mondiale des marchés de
capitaux lui permet d'investir dans les droits de propriété sur le capital productif des zones ou
la population active est en forte croissance. [...] Les épargnants des zones riches seront donc
mieux rémunérés qu'ils ne le seraient en autaréieCette interprétation fait écho au propos
plus trivial : « Il faut faire payer nos retraites par les Chindis. »

La mondialisation capitaliste peut domtre analysée comme la phase actuelle de
I'impérialisme dont I'échange inédal est une forme particuliéerement importante
quoiqu’invisible. Les gains de productivité mesurés au sein des pays développés, sur lesquels
on peut tabler pour le financement futur de la protection sociale, ont pour origine dans une
large mesure le savoir-faire et les techniques de ces pays. Mais la productivité est calculée
avec une production évaluésonétairement par le biais des prix puisqu'’il y a beaucoup de
produits a additionner. Or les prix a I'échelle internationale ne refletent pas les contenus en
travail & cause d’écarts de salaires souvent supérieurs aux écarts de productivité. Donc, ces
gains de productivité mesurés au centréa@mnomie-monde incorporent une part de valeur
engendrée par la force de travail des pays de la périphérie cagitalisteomprend que la
protection sociale soit au coeur des rapports de forces sociaux noués sur le plan international.

Conclusion

L’analyse de la mondialisation du capitalisme doit étre replacée dans une vision plus
large des rapports sociaux et de leur reproduction. La période contemporaine est marquée par
une accélération du processus fittanciarisation de I'économie et de la société qui
s’accompagne d'une précarisation du salariat, d’'une flexibilité accrue des conditions
générales de travail, aussi bien dans les pays du Nord que du Sud, et enfin d’'une remise en
cause des régulations collectives dont les services publics et la protection sociale sont des
€léments essentiels. La liberté absolue de circuler pour les capitaux et les restructurations
industrielles et financiéres qui s’ensuivent sont les symptémes d’'une concurrence accrue pour
capter la valeur créée dans le monde.

Deux problémes apparaissent alors. Le premier est que I'accumulation financiére peut
se révéler étre un frein a une poursuite du développement, alors que paradoxalement elle

% | A cet égard, I'argumentation défendue par Godet M. [2003], « Retraites : les sept péchés capitaux »,
Monde 11 janvier, est trés contestable : un nouveau baby-boom ne peut étre une réponse au probléme créé par
I'allongement de I'espérance de vie car, pour que cela soit vrai, il faudrait que, de génération en génération, le
baby-boom connaisse une ampleur croissante, réengageant 'humanité dans une croissance démographique
exponentielle.

% . Aglietta M., Chateau J., Fayolle J., Gacheux J.JTouze V., Julliard M. [2001], « L’avenir de nos retraites

face a la globalisation financiére : une exploration du modéle INGENU& kettre du CPIlI n° 200, avril,in

Problémes économique® 2722, 18 juillet 2001.

% Boulard J.C. [1998], « Réflexion faite, oui aux fonds de pensite Monde 13 novembre.

% Emmanuel A. [1969]l'échange inégal, Essai sur les antagonismes ans les rapports internati®aaiss F.

Maspero.

3, Harribey J.M. [2001]pp. cit.
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représente une tentative de s’en approprier la meilleure part. Le deuxieme est que
'accumulation du capital selon la logique de la rentabilité entre en conflit avec un
développement humain qui serait soutenable a long terme. En effet, les conditions de la
poursuite du développement et du progrés social résident aujourd’hui dans la maitrise et la
mise en ceuvre des connaissances et des biens publics génétatdersalités positives,

dont I'appropriation privée ne pourrait déboucher que sur I'approfondissement des inégalités
et sur I'exclusion quasi définitive d’'une majorité d’étres humainset égard, I'éducation, la
culture et I'ensemble de la protection sociale doivent étre considérés comme des biens
inaliénables. Dans une vision étroitement utilitariste, la pensée économique dominante a jeté
le discrédit sur les services publicsl@tprotection sociale considérés comme improductifs,
sources de gaspillages et d’inefficacité. Le paradoxe est qu’elle justifie aussitbt leur
accaparement par les entreprises multinationales. La preuve est donc faiteorgue
marchandn’est pas synonyme uhiutile. Le secteur non marchand produit des valeurs d’usage
mais pas de valeur pour 'accumulation du cafitdiel est son défaut rédhibitoire aux yeux

de ceux qui pensent que Haarchandisation infinie est I'horizon de I'humanité. Telle est sa
qualité principale dans une perspective de solidarité et de justidar:etta mesure des gains

de productivité, il est parfaitement concevable que la part des besoins sociaux couverts par la
collectivité grossisse dans le PlBndis que celle des besoins satisfaits individuellement
diminue.

% . Harribey J.M. [2002-a], « Le travail productif dans les services non marchahdsPenséen® 330, avril-
juin, p. 33-45.
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Annexe T°
Productivité et produit par habitant

En appelant :

H la population totale dtson taux de variation,

N le nombre d’actifs employés Bson taux de variation,

T la durée individuelle du travail €son taux de variation,

Y la production ey son taux de variation,

P la productivité horaire g1 son taux de variation,

Q la production par habitant @son taux de variation,
alors :

Y=P.T.N

Q=YMH

pour des variations infinitésimales :

y=p+t+n

etgq=y—-h=p+t+n-h

sinon :

(1+y)=@Q+p(d +H(1 +n)

et(1+9) =1 +p)(2 +H(1 +n)/(1+h)

Avec un emploi et une durée du travadnstants, productivité individuelle (actif
employé) et productivité horaire progressent également. Cette progression est suffisante pour
satisfaire les besoins dés lors qu’elle permet une augmentation de la production par habitant,
qguelle que soit la variatiaiu rapport inactifs/actifs.

A quelle conditiorg= 0 ?

En variations infinitésimales, comnge=y — h et comme iciy = p puisquen =t =0,
la condition est qup = h.

Sinon: 20« (1+gQ)=21< (L+p)=(1+h) = p=h.

Avec un emploi et une durée du travagili peuvent varier,
en variations infinitésimales :

q=y-h

g=p+t+n-h

p+t+t+n—-h=0 ouencorep+t+n=h.
Sinon :

Q+g=21- (L+p)@A+1)(2L+n)=(1+h)
ce qui est équivalent a (lyy= (1 +h) = y=>h.

% | Les annexes ne figurent pas dans I'ouvrage collectif dirigé par Isabelle Daugareilh.
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Annexe 2
Le déplacement du curseur de la répartition
en fonction de la démographie et du rapport des forces social

Soit :

Y le revenu national,

X'le montant global des salaires des actifs, déduction faite des cotisations vieillesse,

Z le montant global des retraites,

ala part de la masse salariale (cotisations sociales comprises) dans le revenu national,

b le rapport du montant de la retraite moyenne/salaire moyen qui correspond
approximativement au taux de remplacement,

d le rapport démographique du nomieal’inactifs retraités/nombré\ d’actifs salariés,

alors :
Y=X+Z+(1-a)Y
b =(Z/M)/(X/N) = (1/d) (Z/X)
Z =bdX
masse salariale &Y= X + Z = X +bdX =(1 + bd)X

Revenu nationalY

4 A
MassesalarialeaY Profits (1- @)Y

SalairesX Retraites bdX

En 2000 :
a=06 b=58 d=4/10=2/5
masse salariale = 0Y6= (1 + 1/4X =5/4X
d’'ou X =0,48Y
etZ=0,12Y
ce qui correspond bien aux 12% du PIB consacrés aux retraites.

En 2040 :
a = 0,6 (hypothése ou le partage entre masse salariale et profits ne change pas)
b =5/8 d = 7/10 (soit coefficient multiplicateur du ratio de 7/4 = 1,75)
masse salariale = 0Y6= (1 + 7/16X = 23/16X
d'ou X=0,4174Y
etZ=0,1826Y ce qui correspond bien a la fraction du PIB annoncée qu'il
faudra consacrer aux retraites.



1t

Dans ce cadre, quelle est 'augmentation du salaire moyen et de la retraite
moyenne dans I'hypothése ou la production double ?

Indicons I'année 2000 par 1 et 'année 2040 par 2.

X, =0,4174Y, =0, 4174 . %/, = 0,8348Y,

X,/ X, =0, 8348y, /0,48Y, = 0, 8348 / 0,48 = 1,74, soit une augmentation de prés des
trois quarts : 74% (pour le total des salaires comme pour le salaire moyen puisqu’il est
supposé que la population active reste constante).

Z, = 0,1826Y, = 0,1826 . 2Y, = 0,3652Y, , ce qui correspond a un triplement du
volume global des retraites (multiplication par 3,043).

Et en retenant un coefficient multiplicateur du ratio de retraités par rapport aux actifs
salariés de 7/4 (le coefficient multiplicateur du nombre de retraités est identique lorsque les
salariés restent stables) :

(Z, 1 7T14M) | (Z, I M) = (0,3652Y, / 7/4M) / (0,12 Y, / M) = 0,2087 / 0,12 = 1,74, soit
egalement une augmentation de pres des trois quarts pour la retraite moyenne : 74%.

On voit donc qu’avec un doublement de la production, le triplement du montant des
retraites est facilement absorbé tout en permettant une augmentafid¥b dl salaire et de
la retraite moyens, et cela malgré I'hypothese défavorable d’'un partage de la valeur ajoutée
entre masse salariale et profits non modifié. Le doublement de la production en 40 ans
correspond a un taux de croissance annuel moyeh7&46. Pour calquer I'évolution de la
retraite moyenne sur celle du salaire moyen, celui-ci ne doit progresser ) B9%epar an
en moyenr® tandis que les cotisations vieillesse progressent de 2,82% par an en rffoyenne

Quel est le coefficient de transfert interne a la masse salariale rendu nécessaire par
I’évolution démographique ?

X =aY —-bdX =aY /(1 +bd)

Le coefficient multiplicateur des salaires est :

XX =aY, (1+b, d)/aY, (1+b,d,)

Siaest constantX,/X, =Y, (1 +b,d) /Y, (1+b,d,)

Le coefficient de transfert interne a la masse salariale des salaires vers les retraites est :
(1+b,d)/(1+b,d,). Appelons lez.

Sibest constart = (1 +b, d)) /(1 +b, d,). Puisquel sera croissang, sera inférieur a 1.

Pour que les salaires puissent augmehtaut que :

XX >1 = YIY,>1/z

Cela signifie que les salaires augmentent si la production augmente davantage que
I'inverse du coefficient de transfert interne a la masse saldral@sultat vaut pour le salaire
moyen si la population active ne change pas.

C’est ici qu'intervient la discussion sur la thése défendue par D. Blanchet. Le
coefficientz ne dépend pas de la progression du revenu natighdl. Donc les gains de
productivité ne jouent pas sur la valeur de ce coefficient qui est une variable démographique
pondérée par un choix politique de conserver le niveau relatif de la retraite moyenne par
rapport au salaire moyen. En ce sens D. Blanchet a raison. Mais la pénalisation pour le salaire
moyen est d’autant plus supportable que les gains de productivité sont élevés.

4 1,74°=1,0139.

4 3,043%° = 1,0282. Ce taux de progression montantdes cotisations vieillesse ne doit pas étre confondu

avec l'augmentation nécessairetduxde cotisations. Ce taux est aujourd’hui d’envig®¥ (ce qui correspond

dans le modeéle ici a 12/48). Il faudra qu'il parvienne en 2040 a enl@@6/41,74, soit 44%, c'est-a-dire une
progression de 19 points de pour cent en 40 ans, soit une progression de 0,475 point par an en moyenne. Cette
estimation est supérieurecalle calculée par le COR (15 points de plus a répartir sur 40 ans, soit 0,375 point par
an) mais me parait plus vraisemblable.
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Une autre maniere de mettre en évidence le transfert interne a la masse salariale est de
calculer le taux de cotisations vieillesse par rapport a la masse salariale :

bdX/ (1 +bd) X = bd /(1 + bd)

Remarquons que la part des retraites dans le revenu national est liée a la part de la
masse salariale dans la valeur ajoutée et au taux de cotigations

c=—hdX _—_bd
(1+bdX 1+bd

r-bgX - X o bd g
Y 1_+mX 1+ bd
a

On peut aussi faire intervenir la durée individuelle du travail du travail des salariés. Si
on appelleT cette durée &® la productivité horaire Y= PNT.

XX =P,N,T, (1+b, d) /P N,T, (1+b,d,)

Si le nombre d’emplois ne change pas (population active stable) on retrouve le résultat
précédent :

X/X,>1- P, T,/P, T,>1/z ouencore,/Y,>1/z

Avec (1 +b, d)) =5/4 et (1 +b, d,) = 23/16 comme ci-dessus, /Y, > 1,15.

Ce résultat permet de répondre a la question suivante.

Si la part de la masse salariale dans la valeur ajoutée ne change pas, quelle
croissance économigque minimale est nécessaire pour que tous les salariés actifs et les
retraités gardent le niveau absolu de leur revenu actuel (sur la base d’'une population
active stable) ?

Il faut que 0,48y, = 0,4174Y, , dou Y, /Y, = 0,48/0,4174 = 1,15. C'est-a-dire une
augmentation de 15% en 40 ans, soit en moyenne 0,35% par an. Si seule la structure de la
population change et que son total reste stable, il suffit donc que le PIB augmente de ce taux.
Si une augmentation de la population totale accompagnait la modification de sa structure,
c’est le PIB par habitant qui devrait augmenter de ce*aux

Si I'on réintroduit une variation de la paide la masse salariale dans la valeur ajoutée,
celle-ci vient renforcer ou affaiblir 'acceptabilité du transfert interne a la masse salariale :

X-aBNTL1thd

X a RNT. 1+b.d-

Quelle place devrait occuper la masse salariale dans la valeur ajoutée pour que le
vieillissement démographique soit absorbé sans que ni les salariés ni les retraités ne
voient leur niveau de vie individuel absolu reculer dans I'hypothése ou la croissance
économique serait nulle ?

X =0,48Y b=58 d=7/10

a=(1+bd) XY=(1+7/16) 0,48 = 0,69

La masse salariale devrait représer@fo de la valeur ajoutée et les profits 31%.

2 La population francaise totale passera selon les prévisions de 58,744 millions en 2000 & 64,468 millions en
2040, soit une augmentation 8¢74% (+ 0,23% par an en moyenne) [calculs a partir d@u€l, « Projections

de population a I'horizon 2050, Un vieillissement inéluctablep» cit]. La hausse du nombre de personnes de

60 ans et plus de 12,101 millions en 2000 a 21,597 millions en 2028%%) est en partie compensée par la
baisse du nombre de jeunes de moins de 20 ans de 15,038 millions en 2000 a 13,280 millions en 2040 (- 11,7%).
Pour que le PIB par habitant augmentel8éo en 40 ans, il faut que le PIB augmente alors de 26,2% (1,2 x
1,0974 = 1,262), soit une augmentation annuelle moyenne de 0,58%'{1@6Bien 1,0035 x 1,0023).



Récapitulatif

Facteurs Signification Hypothese ou valeur
a Part de la masse salariale d| Stable ou variable
la valeur ajoutée
b Taux de remplacement Stable
(retraite moyenne/salaire
moyen)
N Population active Stable
M Population inactive retraitéq Croissante
d Rapport démographique M /N
(retraités/actifs)
T Durée individuelle du travai Stable ou variable
P Productivité horaire Croissante
C Taux de cotisation dans |g bd/ (1 +bd)
masse salarialeu part des
retraites dans la masse
salariale
r Part des retraites dans la ac =abd/ (1 +bd)
valeur ajoutée
z Coefficient de transfert (1+b,d)/(1+b,d)
interne a la masse salarial
X, X Coefficient multiplicateur aPNT1+tbd

des salaires

a RNT 1+b:d:
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