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Principesgenéraux

Inactivité en fin de vie
Plus de possibilité de travailler
Arbitrage travaik loisir sur le cycle de vie
Peut étre finance par epargne ou pensions publiques

Des transferts de revenu nécessaires

Consommation de bien et services contemporains

A partir de revenus passés (épargne de titres ou de mon|
M U NJ vy & FtSnipdrais dé\rngHOSrNaJs

Public : transferts entre actifs et retraités contemporains

Importance du ratio d'actifs par retraites
Depend de fertilité, espérance de vie, age de liquidation
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La question du vieillissement

Retraités dépendants de la production des actifs

{A tL.KKIFITOAGFIY(O mE dzyS |ljdz
Selon des normes sociales ? La propriété du capital ?

Solidaritéinter-genérationnelle
Lorsque la part d'actifs par retraite décroit
Baisse des pensions ou hausse des taux de cotisations
Ou baisse Iégale du ratio démographique (age de liquida

Propriete du capital productif
Conflit générationnel aligné sur la lutte des classes ?



Taxonomie des systemes

Retirement-income system

First Tier
Mandatory, adequacy

Second Tier
Mandatory, savings

Third Tier

Voluntary, savings

accounts

Basic [ | Public Private Private
. Defined Defined Defined
ESE{!.‘.‘;“SESJS""T?.?SJ ] benefit benefit || | benefit
Minimum pension | | Points | | Defined ||| Defined
(second tier) contribution contribution
Notional




Répartition contre capitalisation

Systemes par repartition
Transfert intergénérationnel a chaque période
Chague année, cotisations des actifs financent les pensi
Réserves uniguement de précaution
Avantage pour la premiere génération (post WWiII)

Systemes par capitalisation
Cotisations épargnes dans des fonds de placement
Financent les activités productives
Produits de |'épargne reversees sous forme de pension
Similaire a I'epargne, a travers fonds de pension collectif:



Soutenabllité des systemes

Variation du ratio demographique
Systeme par repartition directement impacte
Systeme par capitalisation immun si epargne a l'etranger
Et etranger non soumis au meme choc

Sinon, risque de décroissance des rendements de I epart
I'bl-OuszffSYS;fuZ 01 dzE &l vy

Rallongement de la durée de

pensio
ylyo

bSOSaaArAusS RS TA SY Syid
Baisse de pension similaire_.

| I dzaaS FTAYlIYyOSYSyl SY NB L
HaussdinancemntSy OF LIAGF fE Aal GA2Y



Taux de rendement du systeme

Systeme par répartition o ,
/NEAaaIyOS RS&a O20Aal dAz2y
g = croissance demographique * croissance PIB/habitant

Systeme par capitalisation
Taux de rendement de I'épargne (taux d'intérgt
Dépend de la croissance, de l'intensité capitalistique
Et du partage de la valeur ajoutée entre capital et travail

Evolutions de long terme deet g
Les trente glorieusesg.>r ; recemment r >g
Force de rappel et sortie de criser@glbh Yk , r@p I
Problématique générale du capitalisme




Cotisations vs prestations définie:

Prestations déefinies
Regles intetemporelle assurant un niveau de pension
Dépendant uniquement des cotisations durant activite
Ajustement du systeme par cotisations
Principalement dans les modeles par réepartition

Cotisations definies
Cotisations fixes
Ajustement des pensions selon les fonds accumulés
Quasiment dans tous les systeme par capitalisation

Et dans les systeme par repartition imitant la capitalisatic
Principe des compte notionnels (capitalisation fictive)
Principe des systemes a points (ajustement par la valeur du poi
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Premier pilier, lI'assistance

Pension de base, revenu minimum

Comme revenu universel pour les ageés (critere de réside
Ou pension basée sur un tps de cotisation (mais pas nive

Pension minimum

Plancher de pension dans un systeme contributif
Dépendant du niveau de pension mais pas de revenu

Assistance sociale specifigue aux personnes age
Revenue minimal sous condition de ressource
Du type du RSA (difféerentiel) mais bareme différent
Et sans conditions de recherche d'emplol et d'insertion



Les premierpiliersdans|'OCDE

. . Absolute value Recipients, 2012 . ) Absolute value Recipients, 2012
Relative benefit value ) : ) Relative benefit value i :
) (units of national currency (% of over 658 ) ) (units of national currency (% of over 655
(% of AW earnings) . (% of AW earnings) .
per year) receiving) per year) receiving)
3 E 8| @ E 2z | & E 2 E 3| % E g | & E
@ E @ E = = @ = @ 5 = = =
= s = = & = = 8 = g & =
[=] [=] [=] [=]
(9] o o (%3]

Australia 27.1 X X 21 569 X x| 78 x |Japan 15.8 x 201 | 772800 X 981 160 2 X
Austria X x 282 X X 12008 ( 11 x |Korea % x 6.0 X x 2400000 67 %
Belgium x 290 261 x 13480 12140 5 11 |Luxembourg 113 378 296 6168 20628 16 176 1 29
Canada 13.7 x 185 6765 X 9173 34 x | Mexico x 306 68 X 31212 6 960 . .
Chile 147 X x | 1031568 X x| 60 x| Netherlands 271 X X 13243 X X X X
Czech Republic 90 120 131 28080 37320 40 920 . .. | New Zealand 40.1 X X 21932 X X X X
Denmark 178 x 185 70 896 X 73644 | 88 x | Norway 31.0 X x | 167 963 X x| 22 X
Estonia 130 X 144 1619 X 1788 i ¥ | Poland ¥ 239 150 x 10133 6348 12 .
Finland 177 x 208 7607 X 8921 47 x | Portugal x 304 174 X 5307 3039 17 59
France x 220 256 X 8248 9600 4 37 |Slovak Republic X x 244 X X 2527 3 X
Germany X x 19.0 X X 8724 2 x| Slovenia x 133 178 X 2380 3183 | 17 2
Gresce 29.0 X b 5842 X x| 19 x| Spain x 339 196 X 8 861 5123 6 28
Hungary x 114 94 x 342000 273 600 1 | Sweden 232 X X 94 572 X x| 42 X
Iceland 6.2 x 195 | 4231348 x 1340000 - X | Switzerland » 156 212 x 14100 19210 12 .

Ireland 347 x 330 11 976 X 11388 | 17 x| Turkey x» 414 60 x 11758 1699 -22-
Israel 14.1 X 241 18 368 X 444 25 % |United Kingdom  16.5 X X 5881 X x| 27 bt
Italy x 214 191 X 6511 5825 5 32 | United States X x 173 X X 8 652 7 X

Note: .. = Data are not available; x = Not applicable.



Premier pilier en France

Le minimum contributif
Dans le systeme de sécu (complément au second pilier)
Indépendant revenus prives, dépend des complémentair:
Si taux plein (62 ans et 172 trimestres vali@¥sou 67 ans)
M t SYairzy as escy i2¢ moisl(6e3Sinon).
Sinon le prorata@Qv172)*pension minimale

L'allocation de solidarité aux personnes agees
Assistance sociale differentielle pour les 65+
903c/mois pour célibataires, 14@2our couples (155%)
Récuperable en partie sur les successions



Pauvreté des retraites

Percentage with incomes less than 50% of median household disposable income

2012 or latest available 2012 or latest available

Older people (aged over B5) Older people (aged over 65)
By age By gender pu?lrl]:‘ltienn By age By gender pu?ﬂi?on
All65+  B6-75 76+ Men Women Alles+  BB-TS 76+ Men Women
Australia 335 305 378 3.0 35.7 14.0 Korea 496 46.1 146
Austria 114 112 116 a0 13.2 08 Luxembaurg a0 32 27 a0 a1 a4
Belgium 107 10.2 114 97 115 10.2 Mexico 270 253 300 26.0 279 189
Canada 6.7 6.6 69 49 B2 11.8 Netherlands 2.0 1.8 23 17 23 7.0
Chile 184 177 19.3 16.3 Mew Zealand 82 8.0 85 5.5 105 99
Czech Republic 28 27 30 1.5 34 5.3 Morway 41 22 6.9 1.8 6.0 2.1
Denmark 46 27 74 31 5.8 54 Poland 82 104 5.6 44 105 10.2
Estonia 121 123 118 6.9 146 123 Portugal a1 64 100 6.8 9.0 13.0
Finland 74 41 127 5.1 a7 71 Slovak Republic 36 32 43 07 53 a4
France 38 27 5.0 3.0 44 21 Slovenia 15.8 117 213 87 207 94
Germany 94 8.1 10.8 6.3 12.3 24 Spain 6.7 6.4 71 57 76 14.0
Greece 69 5.0 BA 5.6 ] 15.1 Sweden 9.3 6.6 135 6.6 116 9.0
Hungary BE 78 99 5.0 106 101 Switzerland 234 18.8 305 19.8 26.4 91
Iceland 28 28 24 25 an £.3 Turkey 172 15.9 19.3 159 183 178
Ireland 6.9 6.5 15 6.9 7.0 a4 United Kingdom 134 109 16.6 109 155 105
Israel 241 19.7 300 2.2 264 186 United States 215 17.5 272 16.5 256 176
ltaly 94 95 92 6.4 115 127 OECD 12.4 10.9 14.7 8.4 12.4 11.3
Japan 194 16.6 228 16.0

Source: OECD Income Distribution Database, www.oecd.org/social/income-distribution-database htm; 2013 for Chile, Finland, Hungary, Istael, the Netherlands
and the United States. Korea 2009 and Turkey 2011.



Premiers et seconds piliers

o T S.ocial Public Private Basi T S_ocial Public Private
assistance Type Type assistance Type Type
0ECD members 0ECD members {cont)
Australia v DC New Zealand v
Austria DB Norway v NDC 0
Belgium v v DB Poland v NDC
Canada v v DB Portugal v DB
Chile v v De Slovak Republic Points 0
Czech Republic v v DB Slovenia v DB
Denmark v v DC Spain v DB
Estonia v Points De Sweden v NDC 0
Finland v v DB Switzerland v DB DB
France v DB + points Turkey v DB
Germany Points United Kingdom v 0B
Greece v DB United States DB
Hungary v DB
Iceland v v DB Other major economies
[reland v Argentina v v 0B
Israel v DC Brazil v DB
Italy v NDC China v NDC/DC
Japan v DB India v DB + DC
Korea v DB Indonesia 0c
Luxembourg v v DB Russian Federation v NDC 0
Mexico v DC Saudi Arabia v DB
Metherlands v DB South Africa v




Sécu et complémentaires

Pension de sécurité sociale
Salaire de base (cotisations et prestations) plafonné
Plafond actuel brut, 3428(soit 2,23*SMIC mensuel brut)

Pensior= taux ¢ décote* SalaireRefProrata

Taux 50 % (origines a prestations définies)

Décote :0,625 % / trimestre min[20;172Qv;4*(6 +age)]
Prorata : Qw172 (QwQctQa QaY OK&S YIF ISSE YI G S
SalaireRefmoyenne réévaluée 25 meilleures années

Retraite complémentaire (AGIRERRCO)
Systeme a points (jusqu'a 8 plafonds de setid,8 SMIC)
Principe de base, définir les prix et les valeurs du point




Pensions théorigues en France

1 Occupational B Earnings-related
Gross relative pension level Gross replacement rate
2.5 1.25
20 F 4 1.00
15 | 4 075
10 } 0.50
05 | 0.25
0 ' ' 0

0 025 050 075 100 125 150 175 2.00 0 025 050 075 100 125 150 175 2.00
Individual earnings, proportion of average earnings Individual earnings, proportion of average earnings

OECD, 201¢



Tauxde remplacement

O Low earner (50% AW) @ Average earner (AW)
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Note: The net replacement rate is calculated assuming labour market entry at age 20 in 2014 and a working life equal to the
pensionable age in each country The net replacement rates shown are calculated for an individual with 100% and 50% of average

worker earnings (AW). O EC D , 201E
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Sortie effective dé'emplol
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Note: Effective retirement age shown is for five year period 2009-14. Pensionable age is shown for individuals retiring in 2014 and assuming labour

market entry at age 20.

Source: OECD estimates based on the results of national labour force surveys and the European Union Labour Force Survey (EU-LFS).

OECD, 201¢



L'iIndexation des salaires passes

Nécessité de réevaluer les salaires passes
1eily a 40 ans ne represente pas a la liquidation
Le salaire de reférence n'est pas juste la moyenne
Mais la moyenne apres réévaluation

Principe général d'un modele par répartition
Cotisation finance les pension de I'épogue de la cotisatio
Selon les productivité de cette epoque
Indexer selon les productivités (croissance des salgjres

Réforme de 1993 en France

Indéxationdes salaires sur l'inflation(esperant <g)
Complémentaires : prix sgy valeur sui




Croissance& tx deremplacement

B Wage growth of 1.25% (PAG 2015) < Wage growth of 0.5% A Wage growth of 2%
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Source: OECD pension models.



Trajectoiredesrecettes
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Trajectoiredesdépenses
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Trajectoiresdu deficit
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Epargne retraite individuelle

Les motivations du troisieme pilier
Hétérogeneité des préferences
Certains valorisent plus les revenus présents ou futurs

Imperfection du fait de "myopie” et incohérence temporel
LYOAGSNI £ RS fUSLI NBYS LING

Les dispositifs de troisieme pilier

401(k) (USRiestero 502 w99w ov/ 0ZX t
Produit d'épargne a sortie en rente obligatoire
Défiscalisation de I'épargne, imposition de la rente
Avantage simosition(revenu) plus faible a la retraite

l 4adz2NF yOS OAS Y FAAOFETAGS

Inciter a I'épargne de long terme et stabiliser les financements



Inégalité devantlesrendements

Inégalités informationnelles

Le cas du PERP en France, pas toujours rentable

CarbonnierDirer, SlimaniHouti (2014)Dosaversespondto tax incentive? Evidence
from retirementsavings Annalsof Economicend Statistics113-114, 225256

Seuls les plus hauts revenus optimisent

Capacité a prendre des risques ,
CFrAGfS SLI NBYSZ NRAIldzS G N
[ 2YLIISa adzNJ t AONBGX Tl A0f Sa

Epargne moyenne, début de diversification
LYY20AfASNARS | 44dz2N>F yOS OASES
Forte epargne, possibilité de diversification
Actions, projets exploratoires, ventuoapitalisiX
Les gains des réussites plus que compenses les pertes des éect



Composition duypatrimoine

1006 7 g 2 ol e~ 1 e 2“2
Sl “mmAutres Financiers :\\\Nntéréts et assurances vies
80% T '§ Dépots =+=Taux d'endettement ]
70% + -0 - - - -0 eo -l e -l e oA -
60% + -+ -4 - A R AR B -Q -
e 2 = 8 E B ¥ B - {\\'\ -
30% ¢ - - A . B _\ \_ i
iO% { - -4 §—§§—§§—§§—§§—§—
0% » —_—

QQQ'@Q ,@&Q &,QQ%QQ%QQ@QVQ&Q&QQ(OQQ(OQ(S\Qé\QQOOQQ%QQQZO)QQ@ZQ%Q@:@Q@:%%QN:;?)Q'&Q

Quantiles de la distribution des patrimoines

Clément Carbonnier (201 Qontribution du patrimoine k& formation
desinégalites Revue d'économie financiere 128, 1845



Inégalité devantlesrendements

Difference dans la composition des portefeuilles
Bach, Calveodini(2017)RichpickingsRisk return, anaskill
In the portfolios of thavealthy, CEPR DiscussiBaper n° 11734
FagerengGuisq Malacring Pista (2016Meterogenelt)and
Persistencen Returnso Wealth, NBERNorkingPaper n° 22822

t fdzA F2NldzyS I LI dzZa& RS N®.

Codlts fixes dans la gestion des portefeuilles
Piketty Thomas (2013) Le capital au*Xédiecle, Le Sel
Comparaison des fonds des universités américaines
Rendements moyens croissants avec la taille du fonds



1 1 £ . .
| 'effet d'éviction
Question du filnancement de I'économie
Retraite par répartitiofih recette des cotisations reversee
['H pas d'epargne

M Y2AYya RUZprEHNSS
Fonds de pension sont un vecteur important de financen

Quantite versusgualité des financements
Aujourd'hui, taux d'intéréts négatifs
Signe d'absence de probléme guantitatif de financement:
Mangue plus de projets a financer que de financements
Mais argument : besoin financements risqués (fds propre
M F2yRAa RS LISydgal?y 2dz 0 d
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La cinquieme branche de la sécu

Sécurité sociale (1945), 5 risques assurés
1. Maladie & maternité
2. Accidents du trava# maladies professionnelles
3. Famille
4. Vielllesse
[brajouter la perte d'autonomie

Eté 2020, création de 1a¢®e branche

Promesse depuis longtemps (au moins 2007)
Pour l'instant, cadre : pas les prestations ni le financeme
A déterminer dans le PLFSS 2021
[ QI NJjakfeote @15 point de CSG(2 Mds €), de la
Cadesversla CNSA compterdu lerjanvier2024



Substitution entre branches

Orientation des appels par les SAMU
Oddsratio controlés en fonction des aides a domiciles

OR SE Zstat Pvalue 95%ClI

Advice 1.11 0.29 0.39 0.695 [0.67;1.84]
GeneralPractioner 212 0.67 238 0.017 [1.14,3.93]
Emergency 0.90 0.52 -0.18 0.858 [0.29;2.77]
Non-medical transport 0.86 0.15 -0.84 0.403 [0.61;1.22
Medicaltransport 0.63 0.19 -153 0.126 [0.35;1.14]
Other 296 2.75 117 0.241 [0.48;18.2
Death 1.44 0.64 0.83 0408 [0.61;3.43

FeralPierssengt al. (2019)Home Care Services att@d Arbitrage betweer
Ambulatoryand Hospital Care for Patients in Losgofonomy mimeo



Substitution entre branches

Décisions de traitements aux urgences
Oddsratio contrblésen fonction des aides a domiciles

OR [IC9%] =

Impossible home return 0,59 [0,380,93] 0,023
Shortterm hospitalization unit 0,84 [0,60,1,18] 0,311
Hospitalization 0,95[0,681,34] 0,781
Intensivecare 0,70 [0,301,63] 0,408
Death 1,61 [0,84,3,09] 0,153
Less than 2 days hospitalization 1,01 [0,66,1,55] 0,957
Less than 1 week hospitalization 1,20 [0,881,65] 0,502
Less than 2 weeks hospitalization 0,93[0,66;1,30] 0,672
Still hospitalized at D30 1,05 [O, 731 51] 0,783

FeralPierssengt al. (2020)Emergency department outcome of eldgygtients
assistedoy professional home servigése EPIGER study, BMC Geriatrics 20,



Les dispositifs actuels

L'allocation personnaliséd'autonomie (APA)
Equipe médicesociale prescrit des aides nécessaires
Définit un nombre d'heures prescrites
Le patient achete les services (associations ou entreprise
Et se fait rembourser une part pour les heures prescrites
100% sirevenu<8EX @ wMn/mE:TbvmsE: e L

Le crédit d'imp0t pour I'emploi a domicile
Consommation de services a la personne
Liés ou non a l'autonomie
Si subventionnés par I'APA, seul le reste a charge compit
50 % rembourseés en crédit d'imp0ot sur le revenu
Plafond de 12 006 (+1500 par enfant ou personne agee)



Restes a charge et renoncement
wSaidS £ OKINABS ! tsbinslh N

BourreauDubois et al. (2014)npact du reste @harge
adzNJ £ S @2f dzY 8§ doRiQlK RileNFalEs
0 SYSTAORA I ,Docknent BeSTrataiddu CES, 201+

Roquebert& Tenand(2017)PaylLess Consumélore?
ThePriceElasticityof Home Caréor the Disablec
Elderlyin FranceHealthEconomic26,11621174

Hége(2018)La Regulation du marché €fleQ |
Professionnelle domicile pour les personnagees
dépendantesthese de doctorat de I'Universite Pari



Desemploisprécaires

SAPdirect SAP, Prestatair Toussalariés

Proportion de femmes 89.2 85.1 50.1
Age moyen (en année) 48 43 41
Moins de 30 ans 9.9 18.8 18.9
50 ans ou plus 54.4 38.2 29.0
Né a |'étranger 19.3 9.2 5.5
Parentné a I'étranger 38.3 26.9 24.7
Nombremoyend'heures 838 023 1404
Souhait de travalller plus 35.8 32.7 19.9
Souhait de travailler moin 1.1 1.4 2.5
Salaire moyen annuel 7 968 7 985 19 443
dont SAI 4 250 6 108

Carbonnier, Morel (2018) Le retour des domestique, Laléigue des idées, Le Se
données : DAREX®18 a partir de I'enquéte emploi 20!



Les raisons de lprécarité

Devetter, Puissant (2018y1écanismes economiquespliquant
lesbas salaires dans les services a la personne, une acalysee
surles aides a domicijdravail & Emploinl55156, pp. 3164.

La naturalisation des compétences
Travail norqualifie, non productif (de femme)

Despénibilités niees et sansontrepartie

ldée d'occupation naturelle, pas de travail pénible
Hors plus haut taux d'AVMP (positions, produits chimigue)

[ QF ¥ F I A @éskalettisStsavail

Eviter les points de rencontre
Des droits (faibles) non respectes



Inegalité devantle créditd'impot

Bénéfice de la dépense fiscale
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Percentilesde la distribution des niveaux de vie des ménages

En 2012, le décile I¢
plus éleve a
bénéficié de 43,5%
de la dépense
fiscale totale,
contre seulement
6,6% pour la
moitié la plus
modeste de la
population.

Carbonnier, Morel (2018)e retour des domestiquéea republique des idées, Seuil



Justification desnegalites

L 'efficacité du tibre choiX
Croyance dans l'efficacigdlocativedes marcheés
bS FAYIFIYOSNI ljdzS aSNIAOSa

A pound'sworth of satisfactionto an ordinary poor man is a much greater
thing than a pound'sworth of satisfactionto an ordinary rich man: and if
Insteadof comparingtea and salt, which are both usedlargely by all classes,
we comparedeither of them with champagneor pineapplesthe correctionto
be made on this accountwould be more than important: it would changethe

wholecharacterof the estimate
Marshall (1890)rinciples of Economidsondon: Macmillan and Co., Ltc

Une maniere de developper les services sociaux
Complément des aides ciblées sur les bas revenus
Pour un systeme social a deux vitesses ?



| es servicesubventionneés

Garde d’enfants Associations ou public

Garde d’enfants Entreprises

Garde d’enfants Particulier employeurs
B Aide a domicile Associations ou public
W Aide a domicile Entreprises
# Aide a domicile Particulier employeurs
W Autres services Associations ou public
W Autres services Entreprises

B Autres services Particulier employeurs

Carbonnier, Morel (2018)e retour des domestiquea république des idées, Seuil



L'accesa ladépendance

A - Consommations et dépenses fiscales des foyers de 65 a 80 ans

En% En euros
60 72

50

40

30

20

Couple ouple Célibataire
P61 - P95 P100

Il rartdes foyers consommant des services a domicile
[ Fart de la dépense en services & domicile remboursée par réduction dimpdts

m— Consommation moyenne de services & domicile parmi les foyers consommateurs

Carbonnief(2009\w S RdzOU A2y S ONBRA U R QAdynhidle)
conséquencemcitatives etredistributives Economieet Statistique A 427-428,67-100



