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Avant Propos

Le Conseil d’orientation des retraites a en charge de réaliser au moins tous les cing ans des
projections de la situation financiere des régimes obligatoires de retraite. Les premiéres
projections ont été publiées en 2001. Le deuxiéme exercice s’est achevé fin 2005, La période
actuelle est donc propice a la réflexion. L’un des points de départ possible est de passer en
revue le mode de fonctionnement de nos principaux voisins, en essayant de repérer les
meilleures pratiques. Ce n’est pas toujours facile en matiere de retraites : la conception
globale des différents systemes peut étre si differente que I’expérience d’un pays n’est pas
toujours transposable a I’autre. Les enseignements que I’on peut tirer des expériences
étrangeres restent donc assez généraux.

Ce rapport tente de faire le bilan des pratiques de huit pays dans le domaine des projections
financieres a long terme de I’équilibre financier des régimes de retraite.

L’étude a été restreinte a huit pays de maniere a permettre des déplacements sur place, plutét
qu’une simple étude des documents disponibles au public. Dans chacun de ces huit pays, des
entretiens ont été réalisés avec les principaux responsables des projections et de la
supervision des régimes de retraite publics. Le choix des interlocuteurs a été fait sur la base
de la documentation publique disponible, et avec I’aide et le conseil de plusieurs experts de
ces questions dans I’administration francaise, a la Commission européenne, au secrétariat
de I’OCDE, et surtout dans les ambassades de France a I’étranger : sans |’appui des
conseillers sociaux des ambassades, la tache aurait été beaucoup plus difficile. Le choix de
ces huit pays — Allemagne, Espagne, ltalie, Pays-Bas, Royaume-Uni, Suede, Canada et
Québec®, Etats-Unis — a été fait par le Conseil d’orientation des retraites, avec le souci de
privilégier la diversité des expériences et des systemes. Il a certes un coOté arbitraire, et
nombre de nos interlocuteurs ont cité des expériences intéressantes que nous n’avons pas pu
observer sur place : c’est le cas notamment des expériences belge, finlandaise et norvégienne,
qui, en matiere de modélisation, paraissent particulierement intéressantes. Le matériau
rapporté de ces huit pays est cependant déja tres riche, et il pourra étre complété dans
I’avenir si le COR le juge nécessaire.

P.S. Le sommaire figure a la fin du rapport

2 Voir le troisiéme rapport du Conseil d’orientation des retraites (2006), Retraites : perspectives 2020 et 2050,
Paris, La Documentation francaise.

% Bien qu’ils soient trés proches, les systémes de retraite du Québec et du Canada hors Québec sont indépendants
I’un de I"autre, et les projections sont faites séparément pour le Québec et pour le reste du Canada.
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L’avenir des régimes de retraite est un souci général dans les pays touchés par le
vieillissement démographique et les conséquences du baby-boom. C’est pour mieux gérer les
arbitrages intertemporels générés par les dépenses de retraite que presque tous ces pays
réalisent régulierement des projections a tres long terme. Par long terme, on entend ici un
horizon de plus de vingt ans, en général de 40 a 100 ans, correspondant au moins & la durée
d’une vie de travail.

Si des projections de court-moyen terme, de cing a quinze ou vingt ans, sont faites depuis
longtemps, notamment dans le cadre des discussions budgétaires, la genéralisation des
projections a tres long terme avec I’obligation de les renouveler a intervalles réguliers ne s’est
imposée en Europe que dans les années 1990, au plus fort du débat sur les réformes des
régimes de retraite. Les organismes internationaux, et notamment I’OCDE, ont joué un réle
important dans la diffusion de cette pratiqgue. Dans I’Union européenne, le processus de
Lisbonne oblige désormais I’ensemble des Etats-membres & fournir tous les cing ans des
projections a long terme des dépenses de retraite, de sorte que I’exercice de projection est
désormais devenu régulier dans tous les pays de I’Union européenne.

De I’autre c6té de I’ Atlantique, la pratique des projections a long terme dans le domaine des
retraites est beaucoup plus ancienne et réguliére : les Etats-Unis en publient tous les ans
depuis 1948, et le Canada depuis les années 1940 : il a publié en 2003 le 21"™ rapport
actuariel du Régime de pensions du Canada (le rapport est triennal). Peut-étre faut-il y voir
I’influence des fonds de pension privés, qui ont a rendre compte de leur solvabilité
régulierement. Quelle qu’en soit I’origine, cette expérience longue d’une soixantaine d’années
rend I’expertise de ces pays particuliérement intéressante en matiere de projections.

1. Une pratique générale, souvent rendue obligatoire par la loi

Comme il apparait dans le tableau qui suit, I’obligation légale de réaliser des projections
financieres n’est pas présente dans tous les pays, méme si de fait, tous les pays font des
projections. Ainsi, aux Pays-Bas ou en Allemagne, la seule obligation est celle qu’impose
I’Union européenne a travers I’exercice coordonné de projection du Comité de politique
économique. En Allemagne cependant, des projections a 15 ans sont publiées tous les ans par
le gouvernement fédéral ; nous ne les décrirons pas ici, car cet horizon ne correspond pas a la
notion de tres long terme utilisée habituellement pour juger de la soutenabilité des régimes de
retraite. Il reste que la nécessité de projections est bien admise dans ce pays.

Lorsqu’elle existe, les modalités de cette obligation sont différentes selon les pays.
L’exigence est ainsi trés grande aux Etats-Unis, ol un rapport complet & horizon de 75 ans est
demandé tous les ans a I’actuaire en chef américain, et présenté au Parlement par le ministre
chargé de la Securité sociale. De maniére générale, les pays anglo-saxons, dans lesquels le
role des actuaires est important (encadré ci-aprés), ont depuis longtemps I’obligation de
réaliser des projections de long terme. A I’inverse, le ministére des affaires sociales espagnol,
s’il est désormais tenu de réaliser des projections pour les besoins du processus de réforme et
de les présenter aux partenaires sociaux, ne publie pas de rapport officiel sur la question.
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L’importance des actuaires dans les pays anglo-saxons

Un actuaire est un professionnel indépendant qui calcule I’actif et le passif des organismes qu’il contréle. Les
actuaires sont présents dans tous les organismes qui supportent des risques financiers ; fonds d’investissement,
fonds de pension, etc. Ce sont des spécialistes de I’évaluation du risque et du traitement de I’incertitude. Les
études d’actuariat sont sanctionnées par un dipldme professionnel de haut niveau, a forte composante
mathématique, qui est souvent délivré par les associations professionnelles.

A la maniére de nos professions libérales, I’actuaire, méme s’il est la plupart du temps salarié, est un expert qui
doit respecter une déontologie exprimée par un Code de bonne conduite professionnelle. Il garde une certaine
indépendance et le jugement de ses pairs est un élément important de sa réputation.

Dans les pays anglo-saxons, les comptes des régimes publics de retraite sont régulierement controlés par des
actuaires employés par le gouvernement. Ces actuaires peuvent étre rattachés a la Sécurité sociale (Etats-Unis),
ou aux administrations financieres (Surintendant des institutions financieres au Canada, Treasury au Royaume-
Uni). L’institution des actuaires du gouvernement est trés ancienne: ainsi le département actuariel du
gouvernement (GAD) a été créé en 1912 au Royaume-Uni.

Lorsqu’un actuaire signe un rapport, il engage sa responsabilité personnelle sur la qualité de I’expertise : les
hypotheses, les méthodes et les résultats doivent étre les « meilleures estimations » (best estimates) au sens ou
I’entend la communauté scientifique des actuaires. De ce fait, la pratique de I’expertise des projections, de leurs
hypothéses ou de leurs méthodes, par des panels d’actuaires est beaucoup plus développée qu’en Europe
continentale et en France. Ainsi, au Canada, le rapport est examiné par un groupe d’experts indépendants.

Cette bonne structuration de la profession des actuaires, qui se traduit par I’existence d’organisations
professionnelles fortes, va de pair avec une distinction beaucoup plus nette qu’en France entre économistes et
actuaires. Alors qu’en France, I’actuariat est souvent une spécialisation possible pour un économiste, aux Etats-
Unis, les savoir-faire sont considérés comme distincts. Cela n’empéche pas I’administration d’employer
également des économistes pour les projections de retraite.

Le cas particulier de la Suede mérite d’étre évoqué ici. En effet, le nouveau régime suédois
n’est plus a proprement parler un régime a prestations définies, mais se rapproche d’un régime
a cotisations définies. Les regles du régime sont definies pour assurer I’équilibre financier
« automatiqguement » en permanence. Toute la particularité du systeme tient au coéfficient
annuel d’ajustement des droits a pension : bien que calculé a partir des évolutions passées, il
résume le futur dés lors que les évolutions ne sont pas trop brutales®. L existence d’un fonds
de réserve permet par ailleurs de supporter certaines fluctuations conjoncturelles. En théorie,
les projections ne sont donc plus indispensables. Il suffit d’informer I’assuré sur les
développements probables du régime, de sorte qu’il puisse avoir une idée de la pension qu’il
touchera. C’est pourquoi la loi suédoise oblige I’Agence de la Sécurité sociale a préparer tous
les ans un rapport sur la situation financiere et les perspectives du nouveau régime de retraite,
mais sans prévoir explicitement qu’il comporte des projections de trés long terme®.

De fait, des projections sont réalisées et publiées régulierement: malgré I’absence de
contrainte légale et de procédure formalisée, elles restent nécessaires pour apprécier
correctement I’équilibre du régime de retraite. La formule prévue par la loi, qui vise a adapter
les prestations a des cotisations qui ne dépassent pas 20 % des revenus (actuellement la
cotisation est de 18,5 %), ne garantit pas en effet une évolution des pensions socialement
acceptable dans le long terme. En outre, I’ancien systeme, qui était a prestations définies, sera
pris en compte pour partie dans le calcul des pensions jusqu’en 2017. Enfin, le systéeme
suédois comporte également une prestation de solidarité qui s’apparente a une pension
minimum et est versée par le budget de I’Etat.

* Voir Ole Settergren : « The Automatic Balance Mechanism of the Swedish Pension System, a non technical
Introduction », a I’adresse : www.forsakringskassan.se/sprak/eng/publications/dokument/wp 2001 2.pdf

> Le rapport 2004 « The swedish pension system, annual report 2004 » est disponible en anglais a I’adresse
suivante : http://www.forsakringskassan.se/filer/publikationer/pdf/par04-e.pdf
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Organisme en charge | Obligation légale Périodicité Horizon Derniére
des projections publication
Allemagne Commission ad hoc, Non Variable (avant les 2050 2003
ou ministere des réformes) pour le trés Rapport de la
affaires sociales long terme, mais commission
(projections pour exercice réguler a Rurup.
I’Union européenne) horizon de 15 ans Pas de
publication
réguliére.
Espagne Ministére des affaires Oui (pacte de Tous les 5 ans 2050 Pas de
sociales Tolede) publication
officielle
France Conseil d’orientation Oui Au moins tous les 2050 2006
des retraites (COR) cing ans Troisiéme
rapport du COR
Retraites :
perspectives
2020 et 2050
Italie Ministere des finances Oui, mais a Annuelle 2050 2006
(Ragioneria Generale horizon de 10 Le tendenze di
dello Stato) ans seulement medio-lungo
periodo del
sistema
pensionistico e
sanitario,
rapporto n°7
Pays-Bas CPB (Central Planning Non, études Variable, de fait tous 2100 2006 (mars)
Bureau) ou ministere commandées par les 5 ans Ageing and the
des affaires sociales le Parlement ou sustainability of
le gouvernement Dutch Public
finance (CPB)
Royaume-Uni Actuaire en chef et Oui, rapport au Tous les 5 ans, avec 60 ans 2003
Ministere des affaires Parlement au mises a jour sous Government
sociales moins tous les 5 forme de variantes Actuary’s
ans dans I’intervalle Quiquennial
Review of the
National
Insurance Fund
as at April 2000
Suede Agence de sécurité Non, mais Annuelle 75 ans 2005
sociale obligation d’un “The Swedish
rapport annuel Pension system,
sur le systéeme de annual report
pensions 2004”
Canada Actuaire en chef Oui (loi sur la Tous les 3 ans 50 ans 2003
(Bureau du sécurité de la 21° rapport
surintendant des vieillesse et actuariel du
institutions financiéres article 115 du Régime de
du Canada) Régime de pensions du
pensions du Canada
Canada)
Québec Actuaire en chef de la Oui (article 216 Tous les 3 ans 50 ans 2003
régie des rentes de la Loi sur le Analyse
régimes des actuarielle du
rentes du Régime de rentes
Québec) du Québec au 31
décembre
Etats-Unis Actuaire en chef de la Oui (Social Annuelle 75 ans (ou méme 2006
sécurité sociale Security Act) « horizon infini ») The 2006 annual
report of the
board of trustees
of the federal
old-age and
survivors
insurance and
disability
insurance trust
funds
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2. Le champ couvert par les projections

Le souci principal des différents pays est en général de mesurer la viabilité des régimes de
retraite publics, de sorte de mettre en place a temps les réformes nécessaires. Les projections
sont donc le plus souvent centrées sur la situation des principaux régimes publics, méme
lorsqu’ils ne représentent qu’une partie des dépenses de retraite.

En cela, les exercices nationaux different souvent de celui que mene le Comité de politique
économique de I’Union européenne, qui tente plus généralement de mesurer le risque global
que crée le systeme de retraite pour les finances publiques. L’exercice européen est tres large,
puisqu’il inclut, non seulement I’ensemble du systéme public de retraite (retraites normales ou
anticipées, invalidité, dispositifs de solidarité vis-a-vis des personnes agées), mais aussi les
dépenses de santé, d’éducation, fiscales, etc. liées au vieillissement.

La Commission a d’ailleurs passé en revue les différentes projections nationales et montre
bien que le champ en est souvent réduit®, certaines catégories étant exclues dés lors qu’elles
ne relévent pas des principaux régimes. Ainsi, en Espagne, les projections ne couvrent pas les
régimes de fonctionnaires. En Allemagne, seul le régime général, qui couvre la majorité des
assurés, donne lieu a projection, et ces projections ne sont faites régulierement qu’a un
horizon de 15 ans.

En tout état de cause, la méthode ouverte de coordination mise en place par I’Union
européenne devrait conduire a une harmonisation progressive des travaux prospectifs en
Europe, a la fois en termes de champ couvert, de périodicité (tous les cing ans) et d’horizon
(une cinquantaine d’année).

Aux Etats-Unis et au Canada en revanche, I’approche adoptée ressemble a celle que
pourraient avoir des gestionnaires de fonds de pension privés : le champ de la projection
coincide avec celui du « fonds de pension ». Méme si les régimes publics fonctionnent selon
le principe de la répartition, ils sont en effet souvent gérés sous la forme d’un fonds de réserve
qui est abondé par les cotisations et permet de payer les pensions. La logique globale est alors
celle de la capitalisation collective, et les projections sont centrées sur la situation financiére
du fonds.

La fragmentation du systeme de retraite n’est pas nécessairement un obstacle aux projections.
Ainsi, I’ltalie, dont le systéeme de retraite repose sur une base socioprofessionnelle et
comporte de multiples régimes, dispose d’un systeme de projection de long terme tres élaboré
et publie un rapport tous les ans. Le cas de I’Allemagne, dont le systéme est également
fragmenté, va d’une certaine maniéere dans le méme sens : certes les projections a trés long
terme ne sont pas obligatoires, mais des projections a quinze ans sont réalisees annuellement
dans un cadre budgétaire. On pourrait sans doute soutenir que plus le systeme est fragmenté,
plus le travail de synthese du prévisionniste est nécessaire et attendu.

® Voir “The impact of ageing populations on public finances: overview of analysis carried out at EU level and
proposals for a future work programme”, Comité de politique économique de I’Union européenne, Octobre
2003, disponible a I’adresse : http://ec.europa.eu/economy_finance/epc/documents/2003/pensionmaster _en.pdf
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Tableau 2 : champ et caractéristiques des régimes

Champ couvert par les Caractéristiques Observations
projections
Allemagne Régime général (hors Régime public obligatoire Les « mini-jobs » a temps
fonctionnaires et petits pour le secteur privé partiel ne donnent pas droit
régimes) a retraite
Espagne Régime de la Sécurité Régime public obligatoire Il existe également une
sociale pour le secteur privé et les prestation de solidarité
fonctionnaires locaux, qui ne (minimum vieillesse)
concerne pas les financée par les
fonctionnaires centraux gouvernements locaux
France Ensemble des régimes | Régimes publics obligatoires | L’harmonisation des regles
publics obligatoires a fondement professionnels des différents régimes
progresse
Italie Ensemble des régimes | Régimes publics obligatoires | L’harmonisation des regles
publics obligatoires, y a fondement professionnel des différents régimes a
compris les régimes de beaucoup progressé
fonctionnaires
Pays-Bas AOW (Algemene Régime public obligatoire Les fonds de pension
Ouderdoms Wet) pour I’ensemble des privés, qui versent
résidents I’essentiel des retraites,
font I’objet d’une
projection globale sous la
forme d’un régime type
Royaume-Uni National Insurance Fund Régime public obligatoire Les fonds de pension
pour tous les travailleurs privés qui versent
gagnant plus qu’un I’essentiel des retraites, ne
minimum sont pas inclus dans les
projections
Suéde Inkomstpension et pension Régime obligatoire pour Il existe également une
minimale garantie, (ainsi | I’ensemble des travailleurs pension obligatoire par
que I’ancien systéme et minimum de pension payé | capitalisation « premium
public) par I’Etat aux résidents sans pension » gérée par des
ressource suffisante fonds différents
Canada et Québec Régime des pensions du Régime public obligatoire 1l existe aussi un rapport
Canada et Régime de pour I’ensemble des sur les projections pour la
rentes du Québec travailleurs « Sécurité vieillesse »
(prestation universelle
forfaitaire de base versée
par I’Etat)
Etats-Unis Old-age, Survivors and Régime public obligatoire | Un seul rapport, mais deux
Disability Insurance Trust pour I’ensemble des fonds séparés, avec
Funds travailleurs du privé et la projections distinctes, pour
majorité du secteur public | la vieillesse et I’invalidité.

Il faut noter que les fonds de pension privés, qu’il s’agisse de retraites d’employeurs ou de
fonds individuels, de régimes a prestations définies ou a cotisations définies, ne sont jamais
inclus dans les projections publiques de long terme, a I’exception toutefois d’éventuels fonds
de pension gérés par I’Etat pour ses fonctionnaires, qui ont un impact direct sur les dépenses
publiques. C’est vrai méme dans les pays ou I’essentiel de la couverture vieillesse reléve de
fonds privés, comme les Pays-Bas (encadré ci-dessus), ou le Royaume-Uni.
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Projections pour les fonds de pension aux Pays-Bas

Au Pays-Bas, le premier étage public des pensions (AOW), ouvert a tous les résidents, n’offre qu’une prestation
de faible montant. La plupart des employeurs proposent donc une pension complémentaire, issue d’un fonds de
pension collectif. 1l existe des centaines de fonds de pension au Pays-Bas, et il est donc impossible de faire des
projections détaillées fonds par fonds. Les gestionnaires de fonds sont tenus a certaines obligations en matiére de
soutenabilité financiére et de réserves, mais n’ont pas a fournir systématiquement a leur autorité de tutelle des
projections détaillées.

Les administrations qui étudient les conséquences du vieillissement, au ministere des affaires sociales ou au
Central Planning Bureau, abordent donc la question des fonds de pension de maniere agrégée. La plupart du
temps, elles modélisent un « fonds type », construit pour refléter au mieux la moyenne des situations des
différents fonds de pension.

La méthodologie utilisée pour modéliser ces fonds-types a été développée par la Banque centrale néerlandaise
(DNB), qui a par ailleurs un role de contréle des institutions financiéres et des fonds de pension. Elle a conduit
notamment a la construction d’un modéle de microsimulation, PALMNET, qui est centré sur I’analyse de
I’incertitude — inflation, taux d’intérét — avec des méthodes stochastiques sophistiquées. Le modele inclut les
pensions publiques, mais centre son analyse sur les marchés financiers et les fonds privés. L’objectif n’est pas de
prévoir les déséquilibres financiers, mais de mesurer I’effet des politiques sur les comportements.

Une description du modéle, et un exemple de I’utilisation de ce modéle pour une étude de politique économique
sont disponibles aux adresses suivantes :

- “PALMNET: A Pension Asset and Liability Model for the Netherlands”, par M. van Rooij, A. Siegmann et
Peter Vlaar: http://ideas.repec.org/p/dnb/wormem/760en.html

- “Defined benefit pension plans and regulation” par Peter Vlaar: http://ideas.repec.org/p/dnb/dnbwpp/063.html

3. L’organisation administrative est diverse

L’organisation administrative mise en place pour satisfaire le besoin de projections est trés
diverse. Si les Etats-Unis et le Canada ont une organisation ancienne et qui semble trés stable,
la situation est moins claire en Europe, ou la pratique des projections est plus récente et
pourrait d’ailleurs évoluer sous I’influence des exercices européens qui prennent une
importance croissante.

Souvent, les projections sont de la responsabilitt du ministére des affaires sociales
(Allemagne, Espagne, Pays-Bas). En Suede et au Québec, elles sont réalisées par I’organisme
gestionnaire des pensions (Agence de Sécurité sociale en Suéde, Régie des rentes au Québec).
Aux Etats-Unis, elles relévent de la SSA (Social Security Agency), qui gére les pensions, mais
a aussi un réle plus étendu, proche d’une sorte de ministére de la Sécurité sociale. En Italie et
au Canada, elles relevent d’une structure particuliere du ministére des finances : Bureau de
I’actuaire en chef au Canada, Inspection générale de la dépense sociale en Italie.

Le souci de garantir une certaine indépendance a I’organisme responsable des projections, qui
caractérise I’organisation américaine et canadienne avec les actuaires, semble moins marqueé
en Europe. Le cas du Royaume-Uni est intéressant, la situation semblant évoluer vers une plus
grande implication du ministere des affaires sociales, méme si I’actuaire en chef garde encore
la responsabilité du rapport sur les projections (voir encadré ci-apres).
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L’évolution de I’organisation au Royaume-Uni

Le Royaume-Uni dispose d’une organisation proche de celle du Canada et des Etats-Unis : un actuaire en
chef du gouvernement a en charge les projections de dépenses et de recettes du National Insurance Fund. Le
département de I’actuaire en chef est une structure de 100 a 120 personnes, dont une quarantaine d’actuaires
confirmés et autant de jeunes actuaires, ainsi que des économistes.

L’actuaire en chef bénéficie d’une réelle indépendance et en réfere directement au Parlement, auprés duquel
il aun réle d’expertise et de conseil. La loi (Social Security Administration Act de 1992) I’oblige a présenter
au moins tous les cing ans au ministre en charge des pensions un rapport sur I’état de la situation financiere
et les prévisions a long terme. Le ministre le présente au Parlement. Le dernier rapport a été publié en 2003
et s’appuie sur la situation du National Insurance Fund en avril 2000". L’actuaire en chef a également en
charge les prévisions a court terme (2 a 5 ans).

Ce cadre législatif n’a pas changé : le rapport quinquennal est toujours de la responsabilité de I’actuaire en

chef. Mais I’organisation du travail a changé en deux étapes :

- dans un premier temps, les projections démographiques utilisées en projection, qui étaient auparavant
du ressort de I’actuaire en chef, ont été transférées a I’Institut de statistique, avec les personnels
correspondants ;

- dans un deuxiéme temps, la responsabilité technique des projections financieres a été transférée, avec
les personnels correspondants, au Department for work and pensions (DWP) qui correspond a notre
ministere des affaires sociales.

Le role de I’actuaire en chef est donc de plus en plus orienté vers I’expertise et le conseil, services qui sont
d’ailleurs facturés aux demandeurs, qu’il s’agisse d’administrations nationales ou de clients privés (fonds de
pension) ou étrangers. Le DWP, quant a lui, a maintenant en charge I’ensemble des projections, qu’il
s’agisse de court terme ou de long terme, de prestations de base ou de prestations complémentaires
publiques (SERPS ou Second State Pension) ; il travaille en étroite relation avec le ministére des finances,
qui a en charge, d’une part la collecte des cotisations, d’autre part les prévisions budgétaires. Sans doute
faut-il y voir un souci d’efficacité accrue, qui a conduit a une centralisation des projections dans un
ministére, au détriment d’un organisme indépendant.

De fait, le poids des économistes s’accroit au détriment de celui des actuaires. Peut-étre faut-il rapprocher
cette évolution de celle du systeme de pensions publiques britannique, telle que la décrit le récent « rapport
Turner »*: les pensions publiques sont financierement soutenables, mais socialement inadéquates car de plus
en plus faibles, compte tenu de leur mode d’indexation ; de ce fait, la question que se posent beaucoup
d’experts est surtout d’inciter les assurés a se constituer une épargne suffisante. Le débat sur les retraites
prend dés lors un tour plus économique.

* « A New Pension Settlement for the Twenty-First Century », 2° rapport de la Pensions Commission, 2005,
disponible a http://www.pensionscommission.org.uk/publications/2005/annrep/main-report.pdf

3.1. Le rle des organismes gestionnaires est limité

Il est rare que les organismes gestionnaires des retraites soient officiellement responsables des
projections. Seule la Suede est véritablement dans ce cas, avec deux réserves : d’une part, le
ministére de I’économie et des finances réalise des projections concurrentes, d’autre part le
systéme suédois n’est plus véritablement a prestations definies, et les projections ont donc une
moindre importance.

Le cas du Québec est particulier : cette province a choisi de prendre son indépendance dans ce
domaine, et gére elle-méme son systéme de retraites et son fonds de réserve, ainsi que les
projections associées. De ce fait, et c’est I’exception qui confirme la régle, les projections sont

" « Government Actuary’s Quinquennial Review of the National Insurance Fund » as at April 2000, disponible &
I’adresse suivante : http://www.gad.gov.uk/Publications/docs/QR5-FullReport.pdf
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réalisées par I’organisme gestionnaire, la Régie des Rentes. Mais elles sont faites par le
bureau de I’actuaire en chef, qui bénéficie d’une certaine indépendance liée au statut des
actuaires dans les pays anglo-saxons (voir encadré plus haut).

Le plus souvent, le réle des gestionnaires se limite donc a transmettre aux responsables des
projections les données de gestion nécessaires (voir I’encadré p.18). L’information sur les
pensionnés est en genéral transmise de facon trés détaillée et, semble-t-il satisfaisante pour les
responsables de projections. Dans les pays ou le systeme de retraites est unifié, les
projectionnistes ont souvent acces a I’ensemble des données individuelles sur les pensionnés.
L’information sur les cotisants est également facilement disponible lorsque les cotisations
sont versées dans un fonds de réserve unique, comme c’est le cas aux Etats-Unis et au
Canada. Lorsgue le systeme est fractionné, il est nécessaire de constituer des échantillons de
pensionnes : c’est ce qui est fait en Italie, par exemple. L’information sur les cotisants est
dans ce cas plus rarement disponible : en Italie, I’effort porte actuellement sur la constitution
d’un échantillon représentatif de cotisants.

3.2. L’organisation des projections est partout centralisée dans un organisme unique

En France, le COR (Conseil d’orientation des retraites) qui a la responsabilité des projections,
travaille en étroite collaboration avec les gestionnaires des régimes de retraite. Ces régimes
réalisent leurs propres projections avec des hypotheses définies par le COR. Ces projections
sont ensuite regroupees et mises en cohérence par le COR, qui ne dispose pas en interne de
modele global.

Une telle situation est atypique : dans tous les pays visités, la réalisation des projections est
centralisée dans un organisme unique, qui dispose souvent d’un modele. C’est vrai méme
dans les pays, comme I’Allemagne ou I’ltalie, qui ont de nombreux régimes de retraite
différents, selon les statuts ou les secteurs. En Allemagne, le ministére des affaires sociales a
la responsabilité des projections, méme s’il travaille en étroite collaboration avec le principal
régime. En Italie, les projections globales sont confiées au ministére des finances, qui travaille
bien sOr avec les gestionnaires pour obtenir des données, mais ne leur demande pas de
projections.

Dans certains pays, plusieurs organismes peuvent intervenir : c’est le cas par exemple au
Royaume-Uni (voir plus haut), car I’organisation est en train de changer. Il peut également
exister plusieurs projections différentes : c’est le cas en Espagne et en Suéde (voir infra). Aux
Pays-Bas également, deux organismes font des projections : le ministére des affaires sociales
d’une part, le CPB (Central Planning Bureau) de I’autre. La responsabilité officielle des
projections est cependant confiée au ministére des affaires sociales, les projections du CPB
s’apparentant plutdt a des travaux d’expertise faits a la demande du Parlement ou du
gouvernement. Il ne semble pas qu’il existe une collaboration étroite entre les deux
organismes.

En Europe, le seul exercice de projection véritablement décentralisé, a I’image de ce qui est
fait en France, est celui du Comité de politique économique de I’Union européenne.

Pour autant, la coordination avec les organismes gestionnaires n’est pas absente et prend des
formes différentes selon les pays.
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En Allemagne, un groupe de travail réunit quatre fois par an le ministere des affaires sociales
et la Deutsche Rentenversicherung, qui fournit une partie des simulations. Il semble que cet
organisme ait une part importante dans la réalisation des projections des régimes qu’il gere, le
ministére apportant son expertise sur les régimes des fonctionnaires et prenant la
responsabilité globale des projections.

L’Italie, pays qui, comme la France, compte beaucoup de régimes de retraite publics
différents, réalise depuis longtemps des projections de long terme qui couvrent I’ensemble des
régimes®. Les projections sont faites de maniére centralisée au ministére des finances, et les
deux principaux organismes qui gérent les régimes de retraite — I’INPS pour la plupart des
régimes privés, et I'INPDAP pour les fonctionnaires — semblent trés peu associés au
processus de projection. En revanche, ces organismes donnent un large acces a toutes leurs
données et participent a la confection de bases de données unifiées. L’INPS (lstituto
Nazionale Previdenza Sociale), qui gere des régimes couvrant les deux tiers des cotisants, a
son propre modele de microsimulation et réalise des projections & horizon 2050. Mais ces
projections ne semblent avoir que peu d’utilisateurs extérieurs a I’Institut, et ne sont pas
publiées de maniére officielle. Le processus reste donc extrémement centralisé.

Au Canada, le systeme est unifié, y compris pour les fonctionnaires. Mais les provinces ont
d’importantes responsabilités de gestion des pensions, et peuvent méme introduire des regles
spécifiques, ou faire sécession comme cela a été le cas pour le Québec. Une coordination est
donc nécessaire, et est effectivement assurée par le bureau de I’actuaire en chef, qui y
consacre un temps important : le bureau de I’actuaire en chef consacre une deuxiéme annee a
la concertation avec les provinces et le ministere des finances (cf. infra), et aux révisions et
adaptations qui en découlent. Mais cette concertation est faite sur la base d’une premiére
projection, qui a donné lieu a un travail d’un an et est donc deja trés élaborée. Il n’y a pas au
Canada de véritable décentralisation des projections.

3.3. Le role des ministéres de I’économie et des finances est important

Il faut également remarquer que, dans tous les pays, les ministéres de I’économie et des
finances participent d’une maniére ou d’une autre & I’exercice de projection®. 1ls sont parfois
responsables de I’élaboration des projections : c’est le cas en Italie et au Canada.

Lorsque ce n’est pas le cas, ils interviennent dans le cadre de certains exercices particuliers,
notamment en Europe dans le cadre de I’exercice de projection du Comité de politique
économique. Parfois, ils réalisent leurs propres projections.

Ainsi, en Espagne, le ministére des finances réalise ses propres projections a long terme,
transmises a Bruxelles, et dispose pour cela d’un modéle de microsimulation congu par des
universitaires. Les résultats different nettement de ceux que diffuse le ministére des affaires
sociales, lesquels prévoient une situation de long terme beaucoup moins dégradee. Si, a court-
moyen terme, la meilleure qualité des prévisions du ministére des affaires sociales est
reconnue, a long terme les deux prévisions sont en concurrence. Le débat sur les retraites est
d’autant plus complexe que les syndicats publient également des prévisions (encadré ci-
apres).

& Voir Daniele Franco et Maria Rosaria Marino “The role of forecasts in social security policy”, Giornale degli
economisti e Annali di Economia, vol. 61, dec. 2002, PP. 85-135.

® Les banques centrales ont parfois un role, comme aux Pays-Bas, ou en ltalie, o0 la Banca d’lItalia a été a
I’origine des premieres projections de long terme des dépenses de pension.
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En Suede, le ministére des finances dispose également d’un modéle de microsimulation, le
modele SESIM, qui permet de réaliser des projections de la fiscalité et des dépenses de
retraites en incluant les pensions de la Sécurité sociale, mais aussi le minimum vieillesse, qui
est financé par le budget de I’Etat. C’est le cas également au Canada, ol le ministére des
finances dispose d’un modele a générations imbriquées qui lui permet de faire des projections
a 50 ans.

Dans tous les pays, le ministére des finances est consulté sur certaines hypothéses, notamment
macro-economiques, et collabore parfois de maniére informelle au travail de projection,
comme cela semble étre le cas au Royaume-Uni. Le souci de cohérence entre les prévisions
budgétaires de court-moyen terme et les prévisions de long terme pour les retraites explique
bien sQr cette coordination. Elle semble étre le plus souvent informelle, sauf en Allemagne, ou
les prévisions de retraite a 15 ans sont faites dans le cadre de prévisions budgétaires plus
globales.

C’est probablement au Canada que la concertation entre responsables des projections de
retraite et ministére des finances est la plus organisée : sur la base d’une version préliminaire
du rapport de projection élaborée en interne, le bureau de I’actuaire en chef mene pendant un
an une concertation approfondie avec le ministere des finances et les provinces, qui conduit a
des révisions du rapport.

3.4. La concertation avec les partenaires sociaux sur les projections est assez peu pratiquée
En France, la création du Conseil d’orientation des retraites a permis d’associer les partenaires
sociaux a la réalisation des projections, et notamment a la validation des différentes

hypothéses utilisées. A I’étranger, une telle discussion est trés rare.

L’Espagne fait exception, puisque le pacte de Tolede de 1995 a créé un cadre de concertation
et des rendez-vous réguliers, qui permettent un debat trés actif.

Les syndicats espagnols et les projections financieres

Le débat espagnol sur les retraites est particulierement actif et les deux principaux syndicats ouvriers, la
CC.00. (Confederacion sindical de comisiones obreras) et I’'UGT (Union general de trabajadores) y
participent largement, puisque le Pacte de Toleéde prévoit une concertation réguliére et institutionnalisée
avec les partenaires sociaux.

C’est dans ce contexte que les syndicats ont développé une expertise trés précise de la situation financiere
des régimes de retraite.

La CC.00. a notamment développé un modéele de projection, avec I’aide d’un universitaire, et publie ses
propres estimations de I’équilibre financier des régimes de retraites a I’horizon de 2050*. C’est un modéle
agrégé, assez simple, qui semble proche de celui développé par le ministére du travail et qui utilise les
données fournies par le ministere. Il permet d’évaluer les conséquences de modifications de I’environnement
démographique ou économique, de construire différents scénarios, notamment en matiere d’immigration et
de salaire des étrangers, et de simuler des modifications législatives.

A partir de cet outil, qui semble considéré assez généralement comme crédible, la CC.00. défend de
maniére trés argumentée I’idée que le systéme par répartition reste viable a long terme, et que la
capitalisation ne serait pas plus efficace. Ce faisant, la confédération évoque un certain nombre de réformes
possibles pour consolider le régime par répartition, sans hésiter a évoquer clairement I’idée, par exemple,
d’une baisse du taux de remplacement.

*F. S. Pérez, M.A.G. Diaz et C.B. Fernandez : « El sistema espafiol de pensiones, un proyecto viable desde
un enfoque econdmico », CC.00., Ariel Sociedad Economica, 2004
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Ailleurs, les partenaires sociaux sont trés peu impliqués dans le processus d’élaboration des
projections. En Allemagne, ou la concertation est pourtant particulierement développée, et ou
la commission Rirup, qui a préparé la réforme des retraites, comprenait des experts de tous
horizons, les syndicats ne semblent que peu impliqués dans le débat sur les retraites. Au début
de 2006, les évolutions du marché du travail — chémage, mini-jobs, etc. — semblaient
désormais éclipser la question de I’avenir des retraites. En Italie, les syndicats, qui sont trés
présents dans le débat sur les retraites, semblaient a la méme période surtout préoccupés par
les possibilités ouvertes par les récentes réformes en matiere de fonds de pension par
capitalisation.

Aux Etats-Unis et au Canada, le controle par les pairs (actuaires) est la régle, et la
concertation avec les partenaires sociaux semble moins développée en matiere de projections
de retraite. Mais d’autres corps sociaux interviennent dans le champ des projections. Ainsi,
aux Etats-Unis, cette faible présence des partenaires sociaux est d’une certaine maniére
compensée par I’existence d’un organisme bipartisan, le Social Security Advisory Board, qui a
un réle consultatif important. 1l est en particulier chargé de mandater des experts qui passent
en revue a intervalles réguliers les hypothéses et les méthodes utilisées pour les projections.
L’influence du Parlement et de son Congressional Budget Office (CBO), qui a développé un
modele de projection des retraites, contribue également a élargir le débat et a faire progresser
les méthodes.

3.5. La périodicité des projections est le plus souvent de cing ans

L’intervalle de cing ans entre deux projections, maximum légal en France, correspond a la
pratique de I’Union européenne et de son Comité de politique économique. C’est également le
cas en Espagne, aux Pays-Bas et au Royaume-Uni. Un certain nombre de pays échappent
pourtant a cette regle et actualisent leurs projections plus souvent, que la loi I’impose ou non :

- tous les ans aux Etats-Unis, en Italie, en Suéde, et en Allemagne (mais a un horizon de
15 ans seulement) ;
- tous les trois ans au Canada et au Québec.

Si une réactualisation tous les cing ans parait une exigence normale, s’agissant de projection a
un horizon trés lointain de 50 a 100 ans, certains pays considerent en effet qu’une
actualisation plus fréquente est nécessaire. Les arguments invoqués en faveur d’une
publication annuelle des projections sont de nature diverse.

Certains sont politiques : le danger financier lié au vieillissement et au systeme de retraites
serait trop important pour ne pas entretenir régulierement I’opinion des risques a venir. Les
travaux de Daniele Franco ont d’ailleurs bien montré le rdle qu’ont pu jouer les projections
dans le processus de réforme & I’ceuvre partout ol le baby-boom est une réalité™. Avec
I’avancee des réformes des retraites, cet argument semble toutefois moins pertinent dans
beaucoup de pays qu’il ne I’a été.

A I’inverse, les mémes auteurs expliquent qu’une fréquence plus grande des projections peut
permettre de dépassionner le débat en s’affranchissant du calendrier politique et des
perspectives de réforme. Le cas des Etats-Unis en est un bon exemple : la date de publication
du rapport de I’actuaire en chef est fixée tous les ans a la fin du printemps, quelles que soient

19 \oir Franco et Marino, opus cité.
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les échéances électorales. L’indépendance des projections est sans doute mieux garantie ainsi.
Une fréquence annuelle permet en outre une prise en compte plus rapide des évolutions
démographiques et économiques, et évite de modifier brutalement le diagnostic, ce qui est
toujours difficile a expliquer. Les projections en sont sans doute rendues plus crédibles. Par
ailleurs, une échéance annuelle permet de maintenir en permanence un outil de travail et des
compétences a jour, de sorte que la qualité de I’expertise est améliorée. C’est particulierement
vrai en Italie, ou le modele de projection est actualisé en permanence.

Les inconvénients d’un exercice annuel de projection tiennent essentiellement au codt de
I’opération. Outre le temps passé a I’actualisation, une projection, pour étre utile, nécessite
une communication importante et un effort d’explication des écarts observés d’une année sur
I’autre, qui mobilise des ressources importantes. Par ailleurs, beaucoup soulignent que,
compte tenu de I’inertie des phénoménes démographiques, mais aussi des comportements,
I’évolution des projections d’une année sur I’autre ne justifie pas toujours une publication
annuelle, sauf en période de réforme.

C’est pourquoi, au Canada et au Québec, un compromis a été fait: les projections sont
publiées tous les trois ans depuis 1969. Un tel délai permet d’avoir en permanence des
projections suffisamment actualisées pour constituer une base pertinente pour d’éventuelles
décisions politiques de modification des taux de cotisations. Il permet également de maintenir
une présence dans le débat, et de conserver un savoir-faire permanent, sans pour autant
rééditer chaque année une publication qui offrira peu de valeur ajoutée par rapport a la
précédente. Enfin, le délai de trois ans laisse le temps au bureau de I’actuaire en chef de
mener une concertation approfondie avec les provinces et les autres administrations.

3.6. Les ressources consacrées aux projections sont trés variables

Il n’a pas été possible de chiffrer le colt budgétaire des exercices de projection. En revanche,
il est possible d’avoir une idée des ressources humaines qui y sont consacrées dans les
administrations concernées. Bien sdr, il ne s’agit 1a que d’un ordre de grandeur : la plupart des
administrations en charge des projections ont également en charge nombre d’autres taches
d’études ou de gestion qui peuvent étre trés différentes selon les pays.

Deux groupes de pays peuvent étre distingués. Les premiers consacrent des ressources
importantes aux projections, avec des structures administratives de plusieurs dizaines de
personnes. |l s’agit notamment de I’ltalie et des Etats-Unis qui ont constitué de véritables
poles d’expertise et publient un rapport annuel. 1l est vrai qu’aux Etats-Unis, les taches de
prévision sont beaucoup plus lourdes puisque I’actuaire en chef fournit également des
prévisions de « court terme » (10 ans) et des estimations budgétaires a 5 ou 6 ans qui sont
actualisées chaque trimestre. L’équipe qui se consacre au long terme est plus réduite. En
Italie, I’équipe responsable des projections stricto sensu comporte une quinzaine de
personnes. L’ importance des ressources consacrées aux projections s’explique sans doute par
la complexité du systéeme italien et par les choix qui ont été faits d’utiliser un modeéle
extrémement détaillé et de publier des projections tous les ans.

Dans les autres pays, les équipes de projectionnistes sont plus réduites, une dizaine de
personnes au maximum, 3 ou 4 au minimum, qui ne consacrent pas tout leur temps aux
projections : 3 personnes en Suede (mais 3 autres au ministere des finances), six en Espagne,
une dizaine au Royaume-Uni, 7 actuaires au Québec. Ces personnes ont en général d’autres
taches d’étude et d’expertise a realiser en dehors des périodes de projection. Ainsi, au Québec,
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ou une projection est faite tous les trois ans, elle mobilise 7 actuaires pendant quinze mois.
Les compétences peuvent étre mixtes, actuaires, démographes et économistes, avec bien sar
plus d’actuaires dans les pays anglo-saxons.

Souvent une expertise extérieure est disponible dans d’autres organismes. C’est le cas
notamment en matiere de démographie, puisque la partie démographique est souvent faite
ailleurs, notamment dans les Instituts statistiques. Les Banques centrales offrent également
une expertise en matiére de projections financieres qui est importante dans beaucoup de pays
(Italie, Pays-Bas notamment). C’est le cas enfin des universités, qui fournissent notamment
des spécialistes de la modélisation, qui sont souvent associés a la construction des modéles.

Il arrive en effet freguemment que les modéles utilisés par les projectionnistes aient été
congus, en tout ou en partie, par des universitaires : c’est le cas du modele du ministére de
I’économie espagnol et du modele suédois SESIM, par exemple. Le colt de I’élaboration d’un
modele n’est en effet pas négligeable, notamment lorsqu’il s’agit de modeles de
microsimulation : en Suéde, on I’évalue a deux a trois ans pour une équipe de deux a trois
personnes.

4. Techniques et méthodes

La mission n’a pas toujours permis d’obtenir I’ensemble des informations souhaitables,
notamment lorsque les modeéles utilisés n’avaient pas donné lieu a publication, ce qui est le
cas dans beaucoup de pays utilisant des modéles agrégés, notamment aux Etats-Unis. Les
informations qui suivent sont donc loin d’étre completes. Par ailleurs, la mission n’avait pas
pour objet d’expertiser en détail tel ou tel modéle, ce qui aurait demandé un temps et des
compétences techniques dont elle ne disposait pas. Le lecteur intéressé par le detail des
questions techniques pourra se reporter aux documents cités, qui sont pour la plupart
disponibles sur Internet.

4.1. Les hypothéses des projections

Dans tous les pays, les projections sont faites a législation constante, I’évaluation
d’éventuelles réformes constituant un exercice différent, plus rarement rendu public, sauf dans
le cadre d’un projet de réforme nécessitant une large concertation avec les partenaires sociaux
et une présentation a I’opinion.

Si I’on excepte les exercices européens de projection, qui donnent lieu a la fixation
d’hypothéses communes a I’ensemble des pays concernés, la fixation des hypothéses sont en
général de la responsabilité de I’organisme qui fait les projections. Il est rare qu’il existe,
comme en France dans le cadre du Conseil d’orientation des retraites, une veéritable
concertation avec les partenaires sociaux, sauf en Espagne ou le Pacte de Toléde associe
étroitement les partenaires sociaux au suivi des perspectives de long terme.

Aux Etats-Unis et au Canada, et dans une moindre mesure au Royaume-Uni (voir encadré
supra) les hypothéses sont fixées par les actuaires en chef de la Sécurité sociale, qui
s’engagent sur I’ensemble de la projection et assument donc la responsabilité des hypotheses,
notamment devant leurs pairs de la communauté scientifique des actuaires. La prudence est en
général de mise dans ce cas, et les hypothéses, tout en étant discutées, sont en genéral
considérées comme crédibles. Cette crédibilité est renforcée par le fait que dans ces deux

16



18 avril 2007

pays, des audits extérieurs des hypothéses sont faits a intervalles réguliers par des
commissions indépendantes™*.

Dans les pays européens, les hypotheses sont en général fixées par les administrations
responsables des projections en concertation avec les autres ministéres, et en cohérence avec
les perspectives officielles a court-moyen terme, notamment dans les domaines
macroéconomiques et budgétaires (programmes de stabilité européens).

Les hypothéses démographiques ont bien slr une place importante en matiére de retraites.
L’organisation des différents pays est assez différente dans ce domaine. Certains utilisent les
projections officielles faites par les instituts de statistique et de démographie : c’est le cas de
la plupart des pays européens — Allemagne, Espagne, Italie, Pays-Bas, Suéde, et maintenant
également au Royaume-Uni. Aux Etats-Unis, au Canada, au Québec, les scénarios
démographiques sont de la responsabilité des actuaires en chef. Au Canada et au Québec
cependant, ils sont issus des travaux de I’Institut de statistiques, avec quelques adaptations.

Méme si I’évolution de I’espérance de vie, qui s’est améliorée plus que prévu dans la plupart
des pays visités, est une incertitude importante, le souci principal des prévisionnistes tient aux
hypotheses de migrations. C’est particulierement vrai dans les pays a forte immigration que
sont le Canada, I’ltalie et I’Espagne. Au Canada, la projection est faite en prolongeant la
tendance de I’immigration, qui, méme si elle n’est pas tres précise, peut étre discernée. En
Espagne et en Italie, ou la situation a beaucoup évolué depuis quinze ans, I’extrapolation des
tendances est beaucoup plus difficile. La seule réponse possible a cette question passe par des
analyses de sensibilité, dont il sera question plus loin. Un débat existe d’ailleurs en Espagne et
a Bruxelles, certains considérant les hypothéses nationales d’immigration comme trop fortes.

1 Voir par exemple pour les Etats-Unis « 2003 Technical Panel on Assumptions and Methods », Report to the
Social Security Advisory Board, disponible a I’adresse suivante :
http://www.ssab.gov/documents/2003TechnicalPanelRept_000.pdf
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Les données sur les retraités et les cotisants

S’agissant des retraités, tous les modeles utilisés en projection reposent sur I’utilisation, non pas de données
d’enquétes, mais de données issues directement des régimes de Sécurité sociale, qu’il s’agisse de modéles
actuariels ou de modéles de microsimulation. Les organismes responsables des projections ont accés a
I’ensemble des données, individuelles ou agrégées, produites par les régimes. L’information de base est en
général considérée comme de bonne qualité par nos interlocuteurs.

Dans les pays ou le systéme est unifié et centralisé, comme c’est le cas dans la plupart des pays pour les régimes
publics, I’information sur les retraités est produite sans difficulté particuliere. Lorsque le systéme est fragmenté
en revanche, une coordination est en général nécessaire. C’est le cas en Allemagne ou le ministére des affaires
sociales, qui a I’ensemble de I’information concernant les fonctionnaires, et la Deutsche Renten Versicherung,
qui couvre la plupart des cotisants du secteur privé, collaborent pour I’élaboration des projections. En Italie, la
Ragioneria generale dello Stato centralise I’ensemble de I’information en provenance des différents régimes,
notamment de I'INPS (régime général) et I’INPDAP (fonctionnaires), et réalise seule les projections. L’ INPS,
qui centralisait depuis longtemps I’information sur les pensions a des fins fiscales, a mis en place une base de
données sur les pensionnés, qui est exhaustive et permet une reconstitution des carriéres individuelles avec un
taux d’erreur relativement faible (10 %).

L’information sur les cotisants est toujours plus difficile a obtenir. En Italie, un fichier des cotisants est en cours
d’élaboration, a partir d’un échantillonnage par dates de naissance (personnes nées les 5, 15 et 25 du mois) qui
permettra d’avoir des données annuelles depuis 1974. Ce fichier n’est pas actualisé tous les ans, car I’opération
est lourde et colteuse : deux personnes pendant 8 mois. La constitution de ce fichier a été rendue possible par la
centralisation de I’ensemble des informations a I’INPS dans le cadre de la procédure ARCA (archivio anagrafico
unico e di referimento). Au Canada, les données sur les cotisants ont été rassemblées par le ministére des
affaires sociales dans une base de données accessible aux projectionnistes : I’information est individuelle et tres
détaillée. Aux Etats-Unis et en Suéde, un compte individuel est tenu & jour en permanence pour chaque cotisant,
qui recoit chaque année un état de son compte. L’information est donc disponible.

4.2. Scenarios, variantes, analyses de sensibilité

Méme si I’opinion publique n’y attache pas toujours I’attention nécessaire, tous les pays
proposent, par différents moyens, des analyses alternatives : scénarios, variantes, analyses de
sensibilité, etc. Le choix qui est fait, entre ces différentes presentations, d’une méme
démarche d’analyse de I’incertitude dépend a la fois des conditions du débat public et des
outils disponibles. Ainsi, la distinction entre variantes et analyses de sensibilité, méme si elle
a un coté artificiel, puisque les deux calculs sont tres proches, permet de distinguer différentes
catégories de scénarios: en général, les variantes portent sur des choix de politique
économique qui peuvent combiner plusieurs hypothéses alternatives, alors que les analyses de
sensibilité correspondent plutt a des variantes techniques, portant sur une seule variable,
destinées a évaluer le degré d’incertitude global de la projection.
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Scénarios Variantes Analyses de sensibilité
Allemagne Scénarios européens Non publié Non publiées
Espagne Plusieurs, selon les hypothéses Différentes réformes possibles Oui, pour chacune des
macroéconomiques hypothéses importantes,
notamment I’immigration
France Un scénario de base, ainsi que des Oui, avec différentes indexations Oui, pour les hypothéses
variantes et des analyses de des pensions et des salaires portés démographiques et
sensibilité au compte + scénarios européens économiques
Italie Un scénario de base et un scénario | Non, sauf a considérer comme tels | Oui, effet des modifications
« programmatico » qui n’en différe les scénarios européens du coefficient de
que pour les 5 premiéres années transformation
(actualisation des prévisions
macro-économiques)
Pays-Bas (travaux du CPB de Un scénario de base, encadré d’un Oui, cing variantes de politique Oui (taux d’actualisation,
2000) intervalle de confiance économique (politique budgétaire, | productivité, taux d’activité,
fiscalité, age de la retraite) espérance de vie, fertilité,
dépenses de santé,
indexation des pensions)
Royaume-Uni Quatre scénarios combinant Non Oui, effet des hypotheses
progression des salaires et mode démographiques, du
d’indexation des pensions (prix ou montant moyen de la
salaires) pension, des taux d’activité,
et du taux de rendement du
fonds de réserve.
Suede Trois scénarios : base, optimiste Non Non publiées
(meilleur contexte
macroéconomique) et pessimiste
(démographie et économie
défavorables)
Canada Un seul scénario basé sur la Deux variantes complexes : Oui, effet de la fécondité,
« meilleure estimation » population plus jeune, ou plus 4gée | de I’immigration, du taux
d’invalidité, de I’age de
départ, des taux d’activité et
de chdmage, du salaire réel,
de I’inflation, du taux de
rendement du fonds de
réserve
Québec idem Non Oui, huit tests (fécondité,
migrations, mortalité, taux
d’activité, emploi, inflation,
salaires, taux de rendement
du fonds), avec deux
hypotheses par test
Etats-Unis Un scénario intermédiaire Non Oui (fertilité, mortalité,
(meilleure estimation) et deux immigration, salaire réel,
scénarios extrémes : co(t élevé et inflation, taux d’intérét, 2
codt bas parametres d’invalidité)

En Europe, il existe de toute fagon plusieurs scénarios pour un méme pays, puisque I’exercice
européen n’est que trés rarement identique a I’exercice national, a I’exception de I’ Allemagne
qui ne publie pas de projections nationales a plus de 15 ans. Il n’y a d’ailleurs qu’en Italie (et
en France) ou la méme publication présente en parallele le scénario national et le scénario
européen. Ailleurs, le débat national oublie en général les projections européennes, pour ne
retenir que les projections nationales, qui en different notamment par les hypotheses
démographiques (immigration et espérance de vie).

La plupart des pays publient plusieurs scénarios, dont I’'un est qualifié de « central » ou de
« base », et les autres viennent en contrepoint pour définir une sorte d’intervalle de confiance.
Méme lorsque plusieurs scénarios sont présentés, le débat public n’en retient en général qu’un
seul, de sorte qu’il est parfois difficile de distinguer les scénarios alternatifs des variantes. La
démarche consistant a privilégier la « meilleure estimation » en I’assortissant de variantes et
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d’analyses de sensibilité riches et variées semble donc faire consensus. C’est d’ailleurs ce que
fait le Conseil d’orientation des retraites en France.

La question se pose cependant de la mesure de I’incertitude : si les analyses de sensibilité
permettent d’évaluer I’impact de telle ou telle hypothése, elles ne donnent pas de mesure
globale de I’intervalle de confiance qui entoure la projection principale. C’est pourquoi, aux
Etats-Unis, deux scénarios alternatifs, 1’un optimiste, I’autre pessimiste, sont
traditionnellement présentés. Ces scénarios sont construits en choisissant pour chacune des
variables I’hypothése pessimiste (respectivement optimiste), sans se soucier de la cohérence
entre les variables. Cette démarche a été durement critiquée, dans la mesure ou elle aboutissait
par exemple a des scénarios qui pouvaient paraitre irréalistes.

C’est pourquoi le rapport du Board of Trustees propose une approche stochastique, qui
permet d’évaluer des marges d’incertitude (voir encadré ci-dessous). Les résultats se trouvent
étre proches de I’écart entre les deux sceénarios extrémes. Ils montrent bien I’ampleur de
I’incertitude : la date a laquelle le fonds de réserve est épuisé, le principal indicateur utilisé
par les médias ameéricains, qui est 2041 dans le scénario intermédiaire du rapport 2005, se
situe en fait entre 2032 et 2064, pour un intervalle de confiance a 95 % (2035 a 2052, si I’on
se satisfait de 80 %).

Projections stochastiques aux Etats-Unis

C’est le Congressional Budget Office (CBO) qui le premier aux Etats-Unis a tenté d’estimer un intervalle de
confiance pour les projections de retraite. La méthode a été décrite en 2001, alors que le CBO travaillait avec un
modele actuariel'?. Depuis, le CBO a adopté un modele de microsimulation pour faire ses projections, mais
continue a utiliser les mémes principes pour évaluer I’intervalle de confiance de ses projections.

L’évolution d’un certain nombre d’hypothéses importantes, comme le taux de fécondité, le taux de croissance
des salaires, ou d’autres variables macroéconomiques, est modélisée en utilisant des techniques de séries
temporelles. Puis, un tirage aléatoire permet de disposer d’une série de valeurs plausibles pour ces variables. Une
projection est faite a partir de ces valeurs, et I’opération est répétée de nombreuses fois pour obtenir un spectre
large de résultats. C’est a partir de ce procédé que toutes les projections du CBO sont entourées d’un intervalle
de confiance.

La Social Security Administration (SSA), qui utilisait auparavant des scénarios low cost et high cost, a fait le
méme type d’évaluations pour le taux de fécondité, la mortalité, les migrations, le taux d’inflation, le salaire réel,
le taux de chdmage et le taux de rendement du fonds de réserve, ainsi que deux parameétres sur I’incidence de
Iinvalidité, avec une modélisation de certaines relations entre ces variables. A partir de 5000 simulations, un
intervalle de confiance a pu étre calculé pour le principal résultat de la projection : le montant du fonds de
réserve.

4.3. Les types de modeles utilises

La complexité des modéles utilisés en projection est trés différente selon les pays. Plusieurs
modeéles peuvent d’ailleurs étre utilisés en paralléle, par le méme organisme ou par des
organismes différents. Pour autant, a I’exception sans doute des Etats-Unis, il n’existe pas
véritablement de concurrence entre les modeles nationaux, comme il a pu en exister entre les
modeles de prévision macroéconomique a court-moyen terme.

La méthode la plus simple de projection est celles des cas-types. La plupart des pays
I’utilisent, méme s’ils ne publient pas toujours les résultats dans les rapports de projection. Le
Royaume-Uni est sans doute le pays qui en fait I’usage le plus important. Les publications de

12 Voir « Uncertainty in Social Security’s Long Term Finances : A Stochastic Analysis », CBO, Dec. 2001,
disponible a I’adresse : http://www.cbo.gov/showdoc.cfm?index=3235&sequence=5
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I’OCDE, basees sur cette méthode, en ont fait un outil de travail incontournable en
comparaison internationale. Les cas-types ne permettent pas d’évaluer la soutenabilité
financiére du régime de pensions, mais donnent une idée de sa générosité relative, et de son
évolution dans le temps. La méthode peut conduire cependant a des résultats discutables
lorsque la proportion des différents cas-types évolue dans le temps : ainsi, en Espagne, ou il
semble que peu d’assurés puissent prétendre a une pension compléte, le diagnostic de grande
générosité porté par I’OCDE semble conteste.

Il existe également des méthodes de projection qui ne reposent pas sur de véritables modeles,
car elles se limitent a extrapoler des tendances en tenant compte des régles institutionnelles
dans un contexte démographique et macroéconomique exogenes. De simples tableaux Excel
permettent alors de faire des projections. Pour étre simple dans son principe, la méthode peut
toutefois étre compliquée par le degré de détail des données (par régime, par classe d’age,
etc.). Les projections publiées par le syndicat espagnol CC.OO. (voir plus haut) relevent de
cette methode.

Les modéles actuariels, que nous appellerons ainsi parce qu’ils sont beaucoup utilisés par les
actuaires mais que certains appellent « modeles agrégés » ou « modeles comptables » ou aux
Etats-Unis cells-based models, sont des modéles déterministes agrégés, qui projettent
I’évolution de groupes plus ou moins agregés d’assurés. L’environnement macroeconomique
y est exogene, et le systeme de pensions représenté en détail avec toutes ses régles
institutionnelles. 1ls procedent de la méme idée d’extrapolation de tendance, mais sont en
général beaucoup plus complexes et peuvent intégrer des équations de comportement issues
d’estimations économétriques. Ils se rapprochent de ce que I’on appelle souvent en France les
modeéles a générations imbriquées. Certains, comme le modele italien de la Ragioneria
Generale dello Stato peuvent étre particulierement complexes et détaillés, pour prendre en
compte de la maniere la plus fine possible tous les cas possibles, ou tous les « états » : c’est
pourquoi ce modele est qualifié de modele multistate.

Les modéles d’equilibre général sont egalement des modeéles agrégés, qui projettent
I’évolution de cohortes, mais intégrent un bouclage macroéconomique plus ou moins complet
(marché du travail, marché des biens, marchés financiers) avec un fondement théorique
solide. En général, la représentation des systemes de retraite est trés agrégée dans ces
modeles, qui mettent I’accent plus sur les interactions entre le vieillissement et la
macroéconomie que sur le détail de la réglementation. Ils peuvent avoir un aspect
international : c’est le cas par exemple du modéele MEA-Olga du Mannheim Research
Institute for Economics of Aging allemand. Ces modeles restent relativement rares et peu
utilises en projection. Le seul cas observé est celui des Pays-Bas, ou le Central Planning
Bureau a utilisé le modele Gamma pour projeter I’avenir des retraites et faire une analyse des
réformes possibles ; cette approche macroéconomique lui permet d’intégrer dans I’analyse les
fonds de pension privés, qui ont une grande importance dans ce pays. Le CPB dispose
également d’un modele d’équilibre partiel appliqué aux retraites (Actuaris).

21



18 avril 2007

Tableau 4 : modeéles utilisés pour des projections

Modele

Données sur les retraites

Observations

Allemagne
(ministere des affaires
sociales)

Deux modeles couplés :
démographie et financier,
a générations imbriquées

Statistiques issues de la
gestion de la Deutsche
Rentenversicherung

Un modeéle économétrique avec bouclage
macroéconomique est en cours de développement
avec des universitaires (Basel Economics)

Espagne
(ministere des affaires
sociales)

Modeéle actuariel

Données issues du processus
de gestion par I’Institut de
sécurité sociale

Modele non publié

Espagne
(ministere de
I’économie)

Modele agrégé de type
actuariel

Données agrégées de la
Sécurité sociale

Développé par le ministere en collaboration avec des
universitaires

France

Les modéles des régimes
et la maquette de la
DREES

Données des régimes et
échantillons inter régimes de
cotisants et de retraités
constitués par la DREES

Modeéles relativement disparates d’un régime a
I’autre et absence, au niveau de chaque régime,
d’informations directes sur les durées d’assurance
tous régimes

Italie
(ministere des finances)

Modeéle multistate

Données détaillées issues de
la gestion des régimes (INPS
et INPDAP)

Modeéle a générations imbriquées trés détaillé pour
tenir compte des non-linéarités de la réglementation.
Par ailleurs, I’INPS fournit des projections de
dépenses par régime.

Pays-Bas (CPB)

GAMMA, modéle
d’équilibre général a
générations imbriquées

Données agrégées
budgétaires

Le CPB dispose d’autres modéles de long terme,
notamment

Pays-Bas
(ministere des affaires
sociales)

Modeéle de tendances

Données de gestion fournies
par la Social Insurance Bank
qui recoit les cotisations et
verse les pensions AOW

Modeéle non publié

Royaume-Uni
(ministere des affaires
sociales)

Modeéle actuariel

Données de gestion de la
Sécurité sociale

PENSIM, modele de microsimulation, ne semble pas
étre directement utilisé en projection, mais plutot en
variantes

Suéde
(ministere des finances)

SESIM, modele de
microsimulation

LINDA, échantillon de
données fiscales individuelles
de 300 000 personnes

Modélisent aussi des foyers fiscaux ; prix exogenes ;
équations du modele en libre acces sur Internet

Suéde
(Forsakringskassan)

MIMESIS
Modeéle de
microsimulation

Données individuelles issues
de la Sécurité sociale
(échantillon au 1/30°)

Aspects stochastiques :
- participation au marché du travail
- rendement du fonds de réserve

Canada Modéle actuariel Données de gestion du Démographie endogéne, modélisation détaillée du
Régime des Pensions du marché du travail
Canada
Québec Modele actuariel Données de gestions de la Démographie endogéne, salaires et productivité

régie des rentes

endogeénes

Etats-Unis (SSA)

Modeéle actuariel

Données de gestion de la
Sécurité Sociale

Modeles économétriques annexes pour projeter
certains parameétres économiques

Etats-Unis (CBO)

CBOLT
Modeéle de
microsimulation

Données de la Sécurité
sociale

Pas de modélisation des comportements sur le
marché du travail

Les modéles « actuariels », que I’on pourrait appeler également modeles agrégeés, sont de loin les plus utilisés
en projection : a I’exception de la Suéde, et en partie des Pays-Bas, c’est I’outil officiel de projection dans tous

les pays visités.
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4.4. Les modeles de microsimulation

Les modéles de microsimulation dynamiques®® se sont beaucoup développés ces derniéres
années dans le domaine des retraites et sont tres nombreux. Ils reproduisent I’histoire
individuelle d’un échantillon représentatif d’assurés, en utilisant pour ce faire des techniques
stochastiques pour faire évoluer les individus entre différents états : probabilités de transition,
chaines de Markov, etc. Dans la plupart des pays visités, des modéles de ce type existent, soit
dans I’administration, soit plus fréquemment dans les universités ou les think tanks. Les plus
connus sont les modeles nord-américains : DYNASIM, I’un des premiers, développé par le
Urban Institute, MINT, utilisé par la division d’évaluation des politiques de I’administration
de sécurité sociale, Lifepaths et DYNACAN de Statistique Canada. La Suede, avec
notamment le modele SESIM, et plus généralement les pays nordiques, ont également une
grande expérience de ce type de modéle. Le Royaume-Uni, avec le modele PENSIM du
ministére du travail, et le modéle LIFEMOD de la London School of Economics, dispose
également d’outils sophistiqués de microsimulation des retraites.

Une liste des modeles de microsimulation dynamiques traitant des retraites a été établie en
2003 par Dupont, Hagneré et Touzé ** : cing modéles sont recensés aux Etats-Unis, trois au
Canada, en Italie et en Suede, deux au Royaume-Uni, un en France et en Allemagne. Il en
existe bien d’autres, développés plus récemment par des universitaires ou des administrations,
qui ne publient pas toujours I’ensemble de leurs spécifications, ou utilisés dans certaines
administrations. En Italie, par exemple, I'INPS (Instituto Nazionale de Previdenza Sociale),
qui gere les principaux régimes de retraite, a développé un modéle de microsimulation,
MAGIS, qui lui est propre, pour répondre aux questions de politiqgue économique qui lui sont
posées.

L’intérét pour ce type de modele va croissant dans tous les pays car ils permettent des
analyses détaillées des comportements de départ en retraite et de la répartition des revenus et
sont beaucoup utilisés pour appuyer la réflexion de politique économique. Ces modéles sont
notamment extrémement utiles pour étudier les questions de répartition ou de distribution des
revenus, ou les conséquences de réformes qui ne sont pas linéaires (effets de seuil par
exemple). Il existe de nombreuses publications scientifiques sur ces modeles et leurs
applications. L’ouvrage le plus complet sur cette question est sans doute celui de Griber et
Wise™ qui rassemble 12 études sur le lien entre les caractéristiques des systémes de retraite et
I’activité des seniors, dans 12 pays différents. L’intérét de ces outils ne fait donc aucun doute,
et leur développement est nécessaire a la réflexion économique sur les retraites™.

Ces modeles sont cependant assez peu utilisés en projection. Nos interlocuteurs leur
reprochent notamment leur complexité, a la fois en termes de savoir-faire économétrique, et
en termes de taille, qui les rend codteux. Ils partagent d’ailleurs cet inconvenient avec les

B 11 ne sera pas question ici des modéles de microsimulation statiques, qui ne permettent pas les analyses
prospectives.

4 Gaél Dupont, Cyrille Hagneré et Vincent Touzé, « Les modéles de microsimulation dynamique dans I’analyse
des réformes des systémes de retraites : une tentative de bilan », OFCE, décembre 2003, PP. 24 et 25, disponible
a I’adresse suivante : http://www.ofce.sciences-po.fr/pdf/dtravail/wp2003-10.pdf ; on pourra également consulter
« Dynamic Microsimulation Models : A Review and Some Lessons for SAGE », A. Zaidi et K. Rake, 2001, a
I’adresse : http://www.lse.ac.uk/collections/SAGE/pdf/SAGE_DP2.pdf

1> « Social Security and Retirement around the World; Micro-Estimation », édité par Jonathan Griiber et David
A. Wise, NBER, The University of Chicago Press.

18 \/oir notamment Eric Toder, Melissa Favreault, et alii « Long Term Model Development for Social Security
Policy Analysis », disponible a I’adresse : http://www.urban.org/UploadedPDF/sspolicy _analysis.pdf
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modeles d’équilibre général. Malgré les progres des ordinateurs, ces modeéles restent tres
gourmands en informatique et ne sont utilisables que par des spécialistes bien formes.

Mais ce n’est semble-t-il pas le principal obstacle a leur utilisation en prévision. L’élément
essentiel, mis en avant par plusieurs experts, notamment italiens et américains, est la difficulté
a expliquer les résultats de ces modeles, qui ont une composante aléatoire plus forte que les
autres (encadré ci-dessous). De ce fait, tous les pays visités, sauf la Suede, préférent continuer
a utiliser des modeéles déterministes pour les projections.

Pour autant, les modéles de microsimulation ne sont pas négligés : ils sont souvent utilisés en
marge des projections pour éclairer certains comportements et affiner les parameétres du
modele déterministe. Ainsi, aux Etats-Unis, un modéle de microsimulation permet de simuler
le comportement de départ en retraite des nouveaux entrants. Un modéle de microsimulation
permettant d’éclairer les conséquences des projections en termes de distribution des revenus
est également en cours de développement.

Pour ou contre les modeles de microsimulation en projection ?

Tous les modéles de projection fournissent des résultats dont la fiabilité est sujette a discussion, ce qui conduit
les projectionnistes a construire différents outils de mesure de I’incertitude. Mais les modeles de microsimulation
introduisent deux types d’incertitude supplémentaires : I’'un est lié au fait qu’ils s’appuient sur un échantillon de
données individuelles, I’autre est lié aux techniques stochastiques de projection utilisées.

Le fait d’utiliser un échantillon de données individuelles oblige a recourir a une méthode de calage des données,
qui doivent étre les plus représentatives possibles. Beaucoup soulignent la complexité de cette procédure de
calage, qui est particulierement délicate. Le caractére stochastique de la méthode de projection conduit a des
résultats qui sont par nature aléatoires. La variabilité introduite par un modéle de simulation sur les résultats
dépend de la taille de I’échantillon utilisé, de la structure du modele et de I’indicateur de résultats considéré. Elle
n’est pas nécessairement forte s’agissant d’indicateurs agrégés de stocks, par exemple. Elle peut étre limitée en
répétant les simulations et en en faisant une moyenne.

Méme si ces inconvénients peuvent apparaitre mineurs a beaucoup de modélisateurs, ils donnent a ces modeles
un caractere de « bofte noire » qui est considéré comme extrémement génant par certains projectionnistes. Ainsi,
en ltalie et aux Etats-Unis, ol les projections sont annuelles, on considére qu’il est absolument nécessaire de
pouvoir expliquer clairement et simplement pourquoi les projections ont changé d’une année a I’autre, ce qui est
beaucoup plus difficile avec un modéle de microsimulation qu’avec un modele déterministe. Au Canada et au
Québec, ou les projections ne sont faites que tous les trois ans, il n’est pas question non plus d’abandonner les
modéles déterministes.

L’opposition a I’utilisation en projection de modeles de microsimulation est certainement la plus forte en Italie.
La Ragioneria Generale dello Stato fait notamment valoir que I’'un des avantages principaux habituellement
attribué au modéle de microsimulation — un meilleur traitement des non-linéarités liées au contexte institutionnel
(effets de seuil notamment) — n’est pas le propre de ces modéeles, mais peut étre également obtenu dans un
modele « actuariel » des lors que le degré de détail y est suffisant, et la désagrégation des cohortes adaptée a la
réglementation.*

* R. Aprile et A. Sidoti, « Forecasting Model of The Italian Pension System built by the Department of General
Accounts : some methodological issues », disponible a I’adresse
http://web.econ.unito.it/cerp/Forum/downloads/Archivio/aprile_sidoti.pdf
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4.5. Les ameliorations a venir des outils de projection

Les outils de projection sont en perpétuelle évolution et des améliorations leur sont apportées
régulierement. En Italie, le modéle évolue méme en continu tout au long de I’année, pour
rester au plus prés des évolutions réglementaires et des nouvelles données disponibles.

Ailleurs, I’évolution est moins rapide : méme si les idées ne manquent pas, les ressources
allouées aux projections n’augmentent pas. Les soucis principaux pour I’avenir semblent
porter sur trois points essentiels.

Aux Etats-Unis, les travaux sur la mesure de I’incertitude des projections avec des outils
stochastiques seront poursuivis et évalués. L’expérience suscite beaucoup d’intérét dans
d’autres pays (Canada notamment) et pourrait constituer une voie de recherche a I’avenir.

Dans d’autres pays, c’est plutdt le bouclage macroéconomique des projections qui focalise
I’intérét. A I’exception des modeéles d’équilibre général, qui ont un fondement théorique clair
et un bouclage macroéconomique, les modéles habituellement utilisés en projection, qu’ils
soient actuariels ou de microsimulation, n’en ont en général pas. Les plus frustes ont une
macroéconomie totalement exogéne, beaucoup ont des prix et des salaires exogenes ; les
modeles actuariels les plus sophistiqués integrent une fonction de production dans une logique
néo-classique. Ce manque est clairement ressenti. L’Allemagne développe avec des
universitaires un modele macroéconométrique des retraites qui intégrera un bouclage
macroéconomique. Beaucoup de nos interlocuteurs ont évoqué a ce propos les travaux du
Bureau du Plan belge, qui n’ont pu étre etudiés ici.

Enfin, tous les pays souhaitent affiner la représentation des comportements de depart en
retraite, et, méme s’ils utilisent des modéles actuariels en projection, comptent sur les modéles
de microsimulation pour améliorer les parameétres qu’ils utilisent: la projection des
« nouveaux entrants » est la principale difficulté dans les modeles actuariels. L’Italie travaille
sur les liens entre demographie et emploi.

Deux points meritent d’étre ajoutés :

- les comparaisons entre previsions et realisations ne sont systématiquement publiées
que dans quelques pays; le développement d’exercices réguliers de projection,
notamment en Europe, devrait conduire a généraliser ces comparaisons et a attacher
plus d’importance a leur crédibilité.

- Particulation entre le court terme et le long terme est, pour beaucoup de nos
interlocuteurs, un souci important, du fait notamment de I’allongement des exercices
de prospective budgétaire ; les modeles devront donc prendre mieux en compte le
passé récent et étre en mesure d’intégrer les données les plus actuelles possibles.
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5. Indicateurs et résultats

L’information proposée par les différents rapports sur les projections est assez différente. On
peut distinguer plusieurs approches :

- I’approche des actuaires, exhaustive et assez technique, pratiquée aux Etats-Unis, au
Canada, au Québec et au Royaume-Uni : les rapports sont tres détaillés et assez
factuels ; malgré leur caractere technique, ils sont écrits en langage simple et
proposent une information trés riche ; le rapport italien releve également de cette
catégorie ;

- I’approche de type étude : elle est pratiquée aux Pays-Bas (CPB), sous la forme d’un
rapport sur les conséquences du vieillissement ; la Suéde, qui inclut dans son rapport
annuel de la Sécurité sociale trois scénarios prospectifs, a également une démarche de
ce type ;

- les rapports qui restent internes ou réservés a I’Union européenne et ne sont pas
largement diffusés : Allemagne, Espagne, Pays-Bas (ministére des affaires sociales).

Tous les pays fournissent des prévisions de dépenses, en montant ou, plus souvent, en points
de PIB année par année. Les résultats sont souvent détaillés par catégorie de dépenses ou
d’assurés. Un débat existe en Allemagne sur la maniére de présenter ces resultats au grand
public, en évitant si possible de dramatiser des évolutions qui doivent étre appréciées au
regard des évolutions globales des revenus'’. Mais ces indicateurs ne posent que peu de
problémes particuliers.

Les recettes sont également modélisées, mais ne font pas toujours I’objet de présentations
détaillées, de méme que le besoin de financement des régimes. Le peu d’intérét pour cet
indicateur de besoin de financement, trés médiatisé en France, tient au fonctionnement des
systéemes de sécurité sociale : dans certains pays, il ne peut y avoir de déficit (en Allemagne
notamment), dans d’autres c’est le fonds de réserve qui comblera le besoin de financement.

Lorsqu’un fonds de réserve important permet un lissage intertemporel des dépenses et des
recettes, les indicateurs les plus importants et les plus surveillés par les médias portent sur la
situation financiere du fonds de réserve. Il y a différentes manieres de I’appréhender. Aux
Etats-Unis, la date d’épuisement du fonds est le paramétre le plus sensible, et le plus repris
par les médias, méme s’il est particulierement fragile et n’est pas celui que privilégie les
techniciens. D’autres indicateurs sont utilisés : évolution dans le temps des actifs du fonds,
rapport entre les actifs du fond et les dépenses annuelles (cost rates), etc.

L’idée de résumer en un seul chiffre le poids que font peser les retraites sur les finances
publiques dans les cinquante prochaines années est évidemment séduisante. Un seul chiffre
serait mis en avant vis-a-vis de I’opinion publique, de sorte que le débat s’en trouverait peut-
étre simplifié. C’est pourquoi différents indicateurs synthétiques ont été développés.
L’approche utilisée pour les retraites publiques est différente de celle qui est utilisée pour les
fonds de pension prives, qui privilégie la notion d’engagements sociaux au sens de la norme
IFRS (voir quelques définitions en encadré ci-dessous).

" Voir A Bérsch-Supan, A. Ludwig et A. Reil-Held, « Projection methods and scenarios for public and private
pension information », décembre 2004, disponible a I’adresse :
http://www.mea.unimannheim.de/mea_neu/pages/files/nopage_pubs/r4wr2zx9n8xas24r mea%20dp%2068-

05.pdf
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Tableau 5 : indicateurs présentés

Indicateur principal Autres indicateurs
Allemagne Dépenses de retraite Taux de cotisation ; taux de remplacement / niveau de pension
Espagne Dépenses de retraite Recettes de cotisation, date d’épuisement du Fonds de réserve
France Soldes des régimes (technique et élargi) | Dépenses de retraite en points de PIB, ratio « retraités/actifs »,
ratio « pension moyenne nette / salaire moyen net »
Italie Dépenses de retraite en points de PIB | Nombre de retraités, pension moyenne, rapport retraités/actifs,
Pays-Bas (CPB) Sustainability gap Déficit, dette et richesse de I’Etat, indicateurs de distribution
entre générations
Royaume-Uni Dépenses de retraite (en £ et en points Situation financiére du fonds de réserve, taux de cotisation
de PIB) projetés
Suéde Excédent ou déficit des cotisations sur Taille du fonds de réserve, situation financiére globale du
les dépenses régime, niveaux de pension des nouveaux entrants
Canada Taux de cotisation de régime permanent Situation du fonds de réserve (ratio actifs sur dépenses),
dépenses et recettes annuelles détaillées
Québec Situation du fonds de réserve en années Taux de cotisation de régime permanent
de prestations
Etats-Unis Date d’épuisement du fonds de réserve Actif du fonds de pension rapporté aux dépenses annuelles,
co(t des retraites en proportion de la masse salariale, dépenses
et recettes annuelles, tax gap

Les plus utilisés sont les indicateurs d’écart de financement ou tax gap. Il s'agit de
I’ajustement budgétaire qu’il faudrait effectuer et maintenir tout au long de la période pour
atteindre a I’horizon T un objectif financier donné. Cet objectif est en général défini en termes
de dette — absence d'augmentation de la dette, ou ratio Dette/PIB imposé — mais peut aussi
étre défini en termes d'équilibre du régime a différents horizons temporels. L'objectif est
souvent tres simplement, et parfois implicitement, défini: il s'agit alors de la hausse
immédiate des prélevements, exprimée en points de PIB, qui permettrait de financer
complétement I'ensemble des déficits futurs.

L’écart de financement est bien sOr directement lié a la dette. Mais son ordre de grandeur est
souvent considéré comme plus parlant car il est proche de celui d’un déficit. Exprimé en point
de PIB, ou en pourcentage de la masse salariale, il s’analyse en termes de taux de
prélevements obligatoires ou de taux de cotisation.

Dans le méme esprit, certains pays présentent des taux de cotisation de régime permanent, ou
des taux de cotisation d’équilibre, qui peuvent varier dans le temps. Ainsi, au Québec, ce taux
correspond a celui qui stabiliserait le rapport entre le montant du fonds de réserve et les
dépenses annuelles. Au Canada, le taux de cotisations de régime permanent est défini par la
loi comme le taux « qui entraine un ratio actifs sur dépenses relativement constant dans un
avenir prévisible ».
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Définition de quelques indicateurs

Besoin de financement cumulé

Le besoin de financement cumulé est tout simplement la dette prévue I’année T pour les régimes de retraite s’ils
fonctionnaient au fil de I’eau jusqu’a cette période. Si A, est le solde financier des régimes de retraite (négatif s’il
y a un déficit), et i le taux d’intérét (une fois créé, le déficit doit étre financé et il faut donc I’augmenter des
intéréts jusqu’a la fin de la période), le besoin de financement cumulé a I’horizon T s’écrit :

DP=—iA(1+i)T‘

Les résultats sont le plus souvent exprimés en points de PIB pour neutraliser les effets de la croissance et de
I’inflation. lls sont évidemment trés dépendants du terme choisi pour la projection. En pratique, I’horizon retenu
est le plus souvent 2050, et va parfois jusqu’a 2080 ou 2100, certains pays comme les Etats-Unis s’attachant en
outre a décrire la dynamique de la dette tout au long de la période de projection.

Dette implicite

La dette implicite est la somme des montants de prestations qui devront étre versées dans le futur, déduction faite
des cotisations qui seront percues. Elle s’exprime donc comme la somme algébrique des excédents et déficits
successifs des régimes de retraite, actualisée a I’année de départ.

Si i est le taux d’intérét nominal (supposé constant), la dette implicite est alors :

La dette implicite mesure donc la somme d'argent qu'il faudrait placer aujourd'hui au taux d'intérét i pour couvrir
les besoins de financement futurs des régimes de retraite jusqu’a la date T. La dette implicite est plus faible que
la dette projetée d’un facteur lié au taux d’actualisation.

Dés lors qu’une hypothese de taux d’intérét est adoptée, les calculs de dette implicite ne présentent pas de
difficulté particuliére. Mais les résultats ainsi obtenus sont extrémement sensibles aux hypothéses retenues pour
les taux d'intérét, qui peuvent les faire varier du simple au double. Cette incertitude s’ajoute a celles qui existent
déja pour les projections de dette (démographie, croissance, chdmage...).

Ecart de financement (tax gap)

Il s'agit de I’ajustement budgétaire qu’il faudrait effectuer et maintenir tout au long de la période pour atteindre a
I’lhorizon T un objectif financier donné. Cet objectif est en général défini en termes de dette — absence
d'augmentation de la dette, ou ratio Dette/PIB imposé — mais peut aussi étre défini en termes d'équilibre du
régime a différents horizons temporels.

L'objectif est souvent trés simplement, et parfois implicitement défini : il s'agit alors de la hausse immédiate des
prélévements, exprimée en points de PIB, qui permettrait de financer complétement I'ensemble des déficits
futurs.

L’écart de financement est bien sir directement lié a la dette. Mais son ordre de grandeur est souvent considéré
comme plus parlant car il est proche de celui d’un déficit. Exprimé en points de PIB, ou en pourcentage de la
masse salariale, il s’analyse en termes de taux de prélévements obligatoires ou de taux de cotisation.

Dans la mesure ou I’objectif est défini en termes de dette implicite, le calcul de I’écart de financement impose
également de faire des hypothéses de taux d’intérét, en plus des hypotheses habituelles aux projections des
régimes de retraite. Le résultat dépend en outre trés directement de I’objectif fixé a I’horizon T.

Taux de cotisation de régime permanent ou d’équilibre
Au Canada et au Québec, il s’agit du taux de cotisation qui serait nécessaire pour maintenir stable le rapport
entre le montant de la réserve et les dépenses annuelles. D’autres objectifs d’équilibre pourraient étre envisagés
dans des régimes de structure différente. L’idée est la méme que pour I’indicateur de tax gap, mais le résultat est
exprimé en niveau, et non en écart a la situation actuelle.

Sustainability gap

La notion de sustainability gap employée par le CPB néerlandais procede de la méme démarche que celle de tax
gap qui vient d’étre définie, mais dans une définition plus large qui inclut non seulement les cotisations
vieillesse, mais aussi I’ensemble des impdts et taxes, ou les seules taxes indirectes. C’est la soutenabilité globale
du budget de I’Etat qui est mesurée.
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L’une des difficultés du calcul de tous ces indicateurs est qu’il nécessite de fixer un taux
d’actualisation, de sorte de pouvoir additionner des flux financiers qui se produisent a des
dates différentes. En la matiere, les pays ont des pratiques extrémement diverses. Dans les
pays anglo-saxons ou les fonds de réserve sont trés importants, le taux utilisé est proche du
taux des obligations dans lesquelles le fonds est investi. Dans beaucoup de pays européens en
revanche, le taux d’actualisation utilisé n’est pas un taux d’intérét sur les marchés financiers,
mais un taux plus bas, adapté a la structure du régime par répartition : taux de revalorisation
des pensions en Espagne, taux de croissance de la masse salariale en Suéde®®.

Enfin, certains pays fournissent, en projection, différents indicateurs qui permettent d’avoir
une idée de la répartition des revenus parmi les retraités ; c’est le cas notamment du Canada
et des Pays-Bas. Il est vraisemblable que ces indicateurs susciteront a I’avenir plus d’intérét,
mais ils restent encore peu utilisés et peu médiatisés lorsqu’ils existent.

6. Quelques enseignements pour la France

De cette revue des pratiques de huit pays, on peut tout d’abord retenir que, méme si les
expériences sont plus ou moins anciennes, la pratique réguliere des projections est maintenant
bien ancrée. Les situations restent pourtant tres différentes, tant en termes d’outils utilisés, que
d’organisation du processus de projection. Les contraintes européennes et la méthode ouverte
de coordination permettront sans doute a I’avenir une plus grande harmonisation des savoir-
faire des différents pays. Mais la diversité des systemes de protection sociale rend I’exercice
de comparaison particulierement difficile.

Avant de tenter de tirer quelques enseignements de cette revue, il est utile de souligner
quelques conclusions techniques :

- la périodicité de cing ans est la régle pour les projections a long terme des retraites en
Europe ; mais elle ne permet pas toujours de maintenir un outil de travail
suffisamment a jour et d’assurer la continuité des équipes de prévisionnistes ; moins
exigeant que I’exercice annuel pratiqué par I’Italie et les Etats-Unis, le choix canadien
d’une périodicité de trois ans semble un bon compromis qui mérite d’étre étudié ;

- lorsque le systeme est éclaté en de multiples régimes, deux solutions sont mises en
Ceuvre par nos voisins : une approche macroéconomique qui modeélise un « régime de
pension représentatif » (fonds de pension neéerlandais), qui est bien adaptée aux
simulations de politique économique, mais peu aux projections financiéres ; ou une
centralisation des informations dans un organisme unique qui dispose d’un modele de
projection (cas de I’ltalie et, dans une moindre mesure, de I’Allemagne) ; cette
derniere solution semble la mieux adaptée aux projections ;

- la qualité des données est un déterminant important de la qualité des projections ; c’est
pourquoi tous les responsables de projections ont acces aux données des gestionnaires
de régime & un niveau trés détaillé, souvent individuel ; lorsque les régimes sont
nombreux, une centralisation des informations sur les retraités et sur les cotisants est
mise en place, de sorte de disposer d’une base de données individuelles fiable, qui
n’est pas toujours exhaustive, mais est toujours de grande taille ;

- les modéles de projection sont en perfectionnement constant et profitent des
développements récents des techniques de microsimulation et des outils

'8 Voir la justification de ce choix dans Ole Settergren et Boguslaw D. Mikula ; « The rate of return of pay-as-
you-go pension systems: a more exact consumption-loan model of interest», accessible a I’adresse :
http://www.ier.hit-u.ac.jp/pie/Japanese/discussionpaper/dp2004/dp249/text.pdf
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stochastiques ; mais en projection, les modeles agrégés de type actuariel restent les
outils de base indispensables.

Pour aller plus loin, il faut garder a I’esprit que le contexte francais reste assez original et ne
permet pas toujours de simples transpositions. En particulier, I’objectif de I’exercice de
projection n’est pas exactement le méme dans tous les pays. Bien sdr, il s’agit toujours de
vérifier que les systemes de retraite, qui sont par nature trés inertes, sont viables dans le long
terme. Mais la démarche adoptée dépend de la nature du systeme. Dans les pays ou le systéeme
public par répartition est d’une certaine maniere capitalisé, c’est-a-dire lorsqu’existe un fonds
de réserve de taille importante, I’objectif premier des projectionnistes est d’apprécier la
situation financiere future du fonds de réserve, a la maniére des actuaires prives exercant dans
les fonds de pension. Dans les pays ou ce n’est pas le cas, I’objectif est le plus souvent
d’évaluer la charge budgétaire pour I’Etat liée au vieillissement de la population, et c’est une
optique plus macroéconomique et budgétaire qui prévaut. Dans tous les cas, les questions de
bien-étre social, ou de répartition des revenus, méme si elles prennent une importance
croissante, restent éloignées des préoccupations des projectionnistes, et sont plutét du
domaine des spécialistes de la politique économique. Ces deux professions sont souvent plus
clairement distinguées a I’étranger qu’en France.

6.1. Les échanges de bonnes pratiques

Les échanges que nous avons pu avoir avec les huit pays choisis ont bien montré que le
partage d’expeérience est devenu une pratique normale et trés bien accueillie. C’est le cas bien
shr en Europe, mais aussi outre-Atlantique, ou la pratique de I’évaluation par les pairs est
développée depuis longtemps au niveau national, et méme au niveau international.

Développer les échanges techniques et les contacts avec les projectionnistes étrangers, au-dela
du seul cadre des groupes de travail européens, est un moyen d’ameliorer la veille
technologique en matiere de méthodes de projection, et la crédibilité des projections en
gagnant une meilleure notoriété internationale.

Pour étre utiles, de tels contacts doivent rester suffisamment informels pour demeurer
techniques. Ils doivent également rester non marchands : une expertise compléte d’un systéme
de projection aux prix du marché, telle qu’elle a été faite au Royaume-Uni, codte trés cher.
Développer de tels contacts se heurte bien sir a I’obstacle de la langue, particulierement
difficile a surmonter dans les pays qui publient peu en anglais, comme I’Allemagne
notamment. Les échanges sont plus faciles avec les pays francophones comme le Canada, ou
publiant beaucoup en anglais, comme la Suede, ou dont la langue est facilement lisible par un
francais comme I’ltalie. Ces trois pays sont d’ailleurs particulierement intéressants pour la
France : I’expérience canadienne, tout en étant marquée par I’approche actuarielle, est
intermédiaire entre I’Europe et les Etats-Unis ; la compétence technique suédoise, notamment
en matiere de micro-simulation, est particuliérement intéressante ; enfin I’ltalie a développé
un modele tres détaillé et a mis en place des bases de données qui mériteraient certainement
d’étre étudiées de plus pres.

6.2. Concertation et centralisation
La crédibilité des projections francaises repose sur la concertation menée par le COR avec les
partenaires sociaux et les régimes qu’ils gérent. La France fait exception par sa méthode

décentralisée de projection. Elle fait aussi exception par la place plus large qu’elle accorde a
la concertation, tant avec les partenaires sociaux qu’avec les différents régimes, qui restent
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responsables de leurs projections. Le compromis francais est tres original et s’approche plus
du fonctionnement de I’Union européenne que de I’organisation qui prévaut au niveau
national.

Les expériences étrangeres mettent plutét I’accent sur le fait que la crédibilité des projections
repose sur I’engagement de I’organisme qui en est responsable, parfois méme I’engagement
personnel du responsable de cet organisme. Les projections sont donc toujours centralisées
dans un organisme unique, ce qui facilite notamment la continuité des méthodes. De ce fait, la
cohérence des projections est sans doute mieux assurée : articulation avec les projections
budgétaires de plus ou moins long terme, analyses des écarts entre prévisions et réalisations et
entre projections successives sont plus développées a I’étranger qu’en France. Ces différents
points sont considérés a I’étranger comme des facteurs importants de la crédibilité des
projections.

6.3. L’ indépendance des projections

Le souci de beaucoup de pays, notamment ceux qui disposent d’un fonds de réserve important
dont la gestion est trés surveillée par I’opinion publique, est d’assurer I’indépendance des
projections financiéres. Pour ce faire, beaucoup confient les projections a un organisme
indépendant, qui n’est pas le gestionnaire du fonds, et qui offre certaines garanties. Dans les
pays anglo-saxons, ces garanties tiennent a la déontologie des actuaires et au controle par les
pairs.

L’organisation francaise a résolu ce probléme de maniére originale en confiant les projections
au COR. Il semble que le consensus francais autour des projections soit, sinon supérieur a ce
qui existe ailleurs, du moins trés important par rapport aux autres pays. L’indépendance du
COR est certainement un point essentiel pour la crédibilité des projections. Mal connue a
I’étranger, I’organisation francaise mériterait certainement d’étre mieux expliquée a nos
partenaires.

6.4. Quel modele utiliser ?

Les modeéles de microsimulation sont partout en développement, notamment pour les besoins
de simulations de politique économique. La France n’a pas de retard technique dans ce
domaine : le modéle DESTINIE, notamment, est tres connu et apprécié a I’étranger, et les
développements prévus a I’avenir pour ce modele, notamment I’approche par ménages plutot
que par individus, correspondent bien aux recherches en cours ailleurs. La France semble trés
bien intégrée dans les réseaux internationaux de chercheurs travaillant sur la microsimulation
appliquée aux retraites.

Les modeles agrégés ou « actuariels » restent cependant les plus utilisés en projection de
maniere générale : ils sont considérés comme plus robustes et plus transparents. Certes, ils ont
I’inconvénient de ne pas donner d’information sur la répartition des revenus. Mais ils
permettent de représenter de maniére précise la réglementation existante et la situation
financiere des régimes. Dés lors que leur degré de détail est suffisant, ils peuvent tenir compte
des non-linéarités de la réglementation. L’expérience italienne montre toutefois que le degré
de détail nécessaire pour ce faire a un colt important en termes de personnel, méme si les
données sont disponibles.
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La coexistence dans un méme pays, et méme dans une méme administration, de modeles
actuariels utilisés en projection et de modele de microsimulation utilisés pour les analyses de
politique économique (en variante) est courante : « & chaque question son modele » disent les
modélisateurs néerlandais du Central Planning Bureau. Le développement attendu des
modeles de microsimulation en France ne peut donc pas étre considéré comme un obstacle a
I’existence de modeles agrégés utilisés en projection.

En revanche, I’utilisation, pour une méme projection, d’outils de nature différents pour les
différents régimes, est une particularité francaise qui comporte des risques en matiére de
cohérence et de transparence et est difficile a justifier au plan technique.

6.5. L’évolution technique a venir

En projection, les questions techniques qui préoccupent les pays étrangers concernent
essentiellement la possibilité de faire des projections stochastiques, c’est-a-dire d’évaluer par
des méthodes stochastiques le risque que font peser sur les résultats les incertitudes sur les
hypotheses. La question, importante également, du bouclage macroéconomique des modeéles
de retraite préoccupe plus les spécialistes de la politique économique que les projectionnistes.

L’expérience américaine dans le domaine des projections stochastiques, qui n’est encore
considérée que comme une premiere approche, suscite I’intérét d’autres pays, notamment le
Canada. Il n’y a certes pas urgence a mettre en place de telles méthodes : la méthodologie
n’est pas fixée et la notion d’intervalle de confiance n’est pas une notion facile a expliquer au
grand public. Mais la démarche a I’intérét de relativiser le scénario central d’une maniére
scientifiquement fondée, sans obliger a construire des scénarios extrémes. Elle apparait
d’autant plus utile que, dans tous les pays, les erreurs de prévision passées étaient liées
notamment aux hypothéses d’espérance de vie, et dans une moindre mesure aux hypothéses
de migration, qui sont particulierement fragiles.

6.6. Les données

Si la France n’a pas de faiblesse particuliére en matiere de techniques de modélisation, elle
semble bien en avoir une en matiere de données. Beaucoup de pays sont actuellement
capables de produire des données de gestion individuelles sur tous les pensionnés de maniére
trés détaillée, et la connaissance des cotisants se développe partout, notamment en ltalie,
gréce a une centralisation des informations, malgré la diversité des régimes. La fragmentation
du systeme francais explique ce retard, que certains développements récents, comme les
échantillons inter-régimes de cotisants et de retraités, devraient a terme combler. Mais
I’absence de bases de données comparables a celles de la plupart de nos homologues étrangers
complique la tache des projectionnistes.

Quel que soit le choix fait en matiére de modéle, centralise ou non, de microsimulation ou
agrege, I’existence d’une base de données cohérente portant a la fois sur les pensionnés, sur
les cotisants et sur I’équilibre financier des régimes est un préalable. La possibilité, en
microsimulation, d’utiliser des données d’enquéte, permet de s’affranchir en partie des
contraintes liees a I’insuffisance des données de gestion, et c’est sans doute ce qui est
explique le développement de tels modéles en France. Mais ce type de données, s’il autorise
I’analyse de comportements, permet difficilement de porter un diagnostic précis sur la
situation financiere des régimes et du systéme dans son ensemble : c’est pourquoi, dans la
totalité des pays visités, les projectionnistes utilisent au premier chef des données de gestion.
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6.7. La périodicité des projections

L’obligation de publier un rapport de projection tous les ans semble trés colteuse en termes
de personnel, sans pour autant apporter une valeur ajoutée importante, puisque d’une année
sur I’autre, les rapports évoluent peu. L’intérét essentiel est d’accroitre la crédibilité et la
visibilité des projections, qui sont ainsi dégagées des échéances politiques et peuvent rester
analytiques.

A I’inverse, la pratique majoritaire, qui consiste & faire des projections tous les cing ans, en
phase avec le calendrier européen, semble avoir quelques inconvénients. Dans certains pays,
elle se traduit par un exercice ad hoc, réalisé sans véritable modéle, avec certaines difficultés
a justifier I’évolution des prévisions. Il est en effet difficile d’entretenir une équipe et un outil
de projection de maniére permanente avec une périodicité de cing ans. La crédibilité des
projections et leur visibilité dans I’opinion publique sont alors faibles, sauf lorsqu’un débat
politique est lancé pour préparer une éventuelle réforme.

La bonne solution est sans doute intermédiaire. La solution canadienne — un rapport tous les
trois ans — semble un bon compromis. Elle se heurterait toutefois au calendrier européen qui
prévoit des projections tous les cing ans.

6.8. Les ressources allouées aux projections

Les expériences étrangeres montrent bien qu’il n’y a pas de réegles strictes en la matiére : la
taille des équipes est extrémement variable selon les pays. Tout au plus peut-on remarquer
que I’obligation de publier un rapport annuel est trés codteuse en personnel (ltalie, Etats-
Unis). Le type de modele utilisé ne semble pas non plus avoir une grosse influence sur la
taille des équipes. C’est probablement la qualité des données qui fait peser les plus grosses
contraintes : des lors qu’un travail important de mise en cohérence de I’information est
nécessaire, les équipes sont plus importantes.

Plusieurs de nos interlocuteurs ont souligné I’importance, plutét que d’avoir de grosses
équipes, de maintenir une petite équipe permanente, dédiée aux projections, méme si elle peut
avoir par ailleurs des responsabilités en matiere de simulations de politique économique.

6.9. Les indicateurs publiés et repris par la presse

Les rapports de projection sont souvent trés riches en indicateurs, comme I’est d’ailleurs le
rapport du COR. Mais la presse ne reprend en général que quelques indicateurs qui résument
plus ou moins bien le risque, ou I’évolution du risque, attaché a la soutenabilité financiere des
retraites.

Dans les pays qui ont un fonds de réserve, I’attention est souvent focalisé sur le montant du
fonds ou sa date d’épuisement, indicateurs sommaires certes, mais parlants. Dans les pays
européens, les indicateurs sont plus divers. Au-dela des chroniques de déficits ou d’excédents,
les indicateurs de type tax gap ou taux de cotisation d’équilibre permanent ont I’intérét de
bien résumer une information complexe : ils renvoient au taux de cotisation qui permet
d’atteindre un objectif financier donné, qu’il faut au préalable définir. La difficulté attachée a
la définition de ces indicateurs ne tient pas tant a la nécessité de définir un objectif, mais
surtout au fait que leur calcul nécessite le choix d’un taux d’actualisation.

33



18 avril 2007

La question du taux d’actualisation est en effet controversée : dans un régime par répartition,
le choix d’un taux d’intérét comme taux d’actualisation ne va pas de soi. Le systeme suédois
utilise par exemple le taux de croissance de la masse salariale, plutdt que le taux de rendement
des obligations d’Etat. Sans trancher a priori ce débat, on peut penser que la réflexion sur ce
point va se développer, et que les indicateurs du type tax gap seront certainement plus utilisés
dans I’avenir.

Au total, peut-étre peut-on résumer ainsi la situation francaise, au regard des expériences
étrangeres :

Les points forts francais :

- une indépendance des projections garantie par I’existence du COR ;

- une concertation trés développée avec les partenaires sociaux et les régimes qu’ils
gerent qui permet un consensus autour des projections ;

- une compétence technique francaise reconnue a [I’étranger en matiere de
microsimulation ;

- Pexistence de plusieurs outils développés en parallele et de nature différente :
maquette macroéconomique, modeles de microsimulation, auquel le COR peut faire
appel ;

- un rapport de projection particulierement riche et détaillé ;

- au total, une bonne crédibilité des projections ;

Les points faibles :

- la difficulté a rassembler des données complétes et cohérentes sur les pensionnés et les
cotisants ;

- I’absence, au COR, d’équipe permanente dédiée aux projections ;

- I’absence de modele formalisé, méme simple ;

- ladifficulté a expliquer les écarts d’une projection a I’autre ;

- I’absence d’indicateur synthétique en projection.
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Glossaire

Bouclage macroéconomique : dans le cas présent, on parle de bouclage macroéconomique
lorsque le modele utilisé intégre, non seulement un effet des variables macroéconomiques sur
I’équilibre financier des régimes de retraite, mais aussi une rétroaction des retraites vers
I’ensemble de I’économie, via I’ajustement des prix pour équilibrer différents marchés
(marché du travail, des capitaux ou des biens et services), ou via une action de I’Etat pour
garantir un certain équilibre intertemporel des finances publigues.

Chaine de Markov : une chaine de Markov est un processus stochastique au sein duquel la
prédiction du futur a partir du présent ne nécessite pas la connaissance du passe.

Intervalle de confiance : un intervalle de confiance est un intervalle de valeurs qui a une
certaine probabilité de contenir la vraie valeur du parametre que I’on cherche a estimer.

Processus stochastique : un processus stochastique représente I’évolution, généralement dans
le temps, d'une variable aléatoire.

Modeéles agrégés ou actuariels ou comptables: ces trois termes sont utilisés ici
indifféremment pour désigner les méthodes de projection les plus courantes en matiere de
retraite, par opposition notamment aux méthodes de microsimulation. La macro-projection
s’appuie sur un decoupage plus ou moins fin de la population en classes (d’age, de sexe, de
salaire...) supposées homogeénes par rapport aux phénomeénes étudiés. Les évolutions dans le
temps sont calculées pour chaque classe, en fonction d’hypotheses démographiques et
économiques exogenes, et notamment d’un taux d’actualisation. Les comportements ne sont
pas modelisés, mais des comportements différents peuvent étre introduits pour chacune des
catégories.

L’approche par cas-types : I’approche par cas-types consiste a évaluer le niveau de pension
dont benéficiera un retraité-type dont les caractéristiques et le profil de carriere sont fixes a
priori.

Modeéle macro économétrique : les modeles macro économétriques reposent sur un schéma
d’analyse néokeynesien ou la structure causale développée est du type : a court terme, la
demande agrégée (la consommation, I’investissement, les dépenses des administrations
publiques et les exportations) détermine I’offre agrégée (la production et les importations) qui,
en retour, détermine les revenus et le taux de chdbmage ; les conditions de I’offre ont, a court
terme, un effet sur le commerce extérieur, via la competitivité et les tensions sur les capacitées
de production, d’une part, et sur la consommation via I’inflation, d’autre part. Les équations
qui expriment les comportements macroéconomiques sont estimees par des proceédures
économétriques classiques.

Modeéle de micro simulation : la microsimulation est une méthode de projection basée sur
I’étude d’un échantillon représentatif d’individus réels dont on reproduit les changements de
comportements en réponse aux évolutions de I’environnement économique et de la
réglementation économique et sociale. Elle participe de la démarche méthodologique qui
considere qu’il est plus probant de partir de comportements individuels pour comprendre le
fonctionnement d’ensemble d’un systeme. Le caractere représentatif de I’échantillon permet
d’obtenir des ordres de grandeurs agréges (structure démographique, droits a la retraite,

35



18 avril 2007

moyenne des revenus, difféerents moments de la distribution des revenus, taux de chdmage,
etc.) tout en conservant la richesse d’évaluation basée sur un niveau individuel. Dans le
domaine des politiqgues économiques et sociales, la micro simulation est un instrument
d’analyse et de prévision des effets individuels de ces politiques.

Modeéle d’équilibre partiel : dans les modeles de microsimulation, le raisonnement en
équilibre partiel est celui qui conduit a donner a I’offre de travail un réle premier et central
dans la détermination du niveau de I’activité et du rythme de la croissance économique. Il
s’agit donc d’une forme particuliére d’équilibre partiel, différente de I’équilibre partiel de la
théorie économique qui conduit a étudier un marché particulier abstraction faite du reste de
I’économie.

Modeéles statiques/dynamiques : une distinction habituelle oppose les modeles statiques aux
modeles dynamiques. Dans les premiers, la dimension temporelle n’est pas explicitement
prise en compte. De leur coté, les modéles dynamiques s’attachent en premier lieu a décrire
les évolutions démographiques. La micro simulation dynamique est un outil de simulation des
trajectoires individuelles qui refletent les parcours socio-économiques d’un échantillon
d’individus représentatifs de la population. Les modeles statiques reposent sur des
observations en coupe, et chaque entité élémentaire est étudiée sans perspective dynamique.
En revanche, les modéles dynamiques ont pour objet de fournir des projections de trajectoires
pour chaque composante élémentaire et sont construits a partir d’observations longitudinales.

Variable exogéne : sont déclarées exogenes les variables qui ne sont pas modélisées mais qui
surtout ne subissent pas les effets de rétroaction du modeéle.

Variable endogene : les variables endogénes sont les variables explicitement modélisées, soit
par le biais d’une équation de comportement, soit par le biais d’une identité comptable.
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Annexe 1

Lettre de mission adressée a Claire Lefebvre
La Présidente

Paris, le 19 septembre 2005

N° - COR/SG/GD

Madame,

Parmi les missions du Conseil d'orientation des retraites, figure notamment
l'obligation de réaliser, a périodicité réguliere (au moins tous les 5 ans), un exercice
de projection a long terme des dépenses des régimes de retraite frangais.

Conformément a ces missions, un premier exercice de projection de ce type a été
réalisé en 2001". Un deuxiéme exercice est en cours de réalisation ; ses résultats
feront 1'objet d'un rapport du Conseil d'orientation des retraites qui sera publié dans
les mois a venir.

La périodicité réguliere des projections, avec des variantes, est importante, car, méme
si elle n'a naturellement pas l'ambition de faire des prévisions, elle permet une
meilleure visibilité de l'avenir financier des régimes. Elle réclame une exigence
accrue dans la fiabilité des résultats produits, qui font I'objet de comparaisons et sont
utilisés pour préparer les réformes.

La France utilise des modeles de projection relativement élaborés mais sans doute
perfectibles, régime par régime, ainsi que d'une maquette globale pour I'ensemble du
systeme de retraite. Deux nouveaux modeles ont été faits pour l'exercice 2005 (CNAV
et fonction publique d'Etat). Notre pays ne dispose cependant pas d'informations treés
fournies sur les méthodes utilisées a 1'étranger pour projeter a long terme les
dépenses des régimes de retraite.

Aussi, je souhaiterais que vous meniez une étude dans quelques pays sur
I'organisation des modeles utilisés pour la projection des dépenses de retraite des
régimes de protection sociale, qu'il s'agisse de systemes en répartition ou en

19 Dont les résultats ont été publiés dans le premier rapport du Conseil, remis au Premier ministre le 6
décembre 2001.
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capitalisation. Les informations recueillies permettraient au Conseil d'orientation des
retraites d'engager ensuite une réflexion d'ensemble sur les enseignements a tirer de
ces différents modeles, pour le systeme frangais.

Les pays étudiés devraient comprendre : I'Allemagne, 1'talie, les Pays-Bas, la Suede,
1'Espagne, le Royaume-Uni, les Etats-Unis et le Canada.

L'étude devrait porter aussi bien sur les méthodes utilisées que sur les moyens
techniques mis en ceuvre et sur la fagon dont les travaux de projection sont articulés
avec les décisions relatives au pilotage du systeme de retraite.

En outre, a 'occasion de ce travail d'investigation dans les différents pays, il serait
utile que vous rassembliez toutes les données (regles juridiques, sources
statistiques...) relatives aux possibilités éventuellement ouvertes pour inciter les
assurés a prolonger leur activité au-dela de 1'age leur ouvrant droit a une retraite a
taux plein (majorations de la pension servie, faculté de cumuler une retraite et un
emploi, retraite progressive...). La loi du 21 aott 2003 portant réforme des retraites
en France a prévu de tels mécanismes. Une réflexion sur leur évolution éventuelle
pourrait étre utilement alimentée par des données juridiques précises et validées sur
les regles retenues a l'étranger. Compte-tenu de l'assez grande complexité de ces
données, vous considérerez comme prioritaires les informations relatives au cumul
emploi-retraite.

Un premier rapport exploratoire pourrait étre remis en janvier 2006, 'étude complete
étant rendue en mars 2006.

Je vous remercie d’avoir bien voulu accepter de collaborer a nos travaux en vous
chargeant de cette étude, pour laquelle vous bénéficierez de I'appui du Secrétariat

général du Conseil d'orientation des retraites.

Je vous prie de recevoir, Madame, 1’assurance de mes sentiments les meilleurs.

Yannick Moreau
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Annexe 3
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