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pour la préserver 99

Pourquoi, selon vous,

la France n’a-t-elle pas
d’autre choix que de

se doter de fonds de pension?

Il est urgent d’agir pour deux rai-
sons. La premieére est sociale. C'est
la retraite des Franqais qui est en jeu.
Toutes les analyses montrent que,
demain - pour des raisons démo-
graphiques -, le systeme par répar-
tition va étre déséquilibré. Moi, je
suis trés attaché 4 la répartition, car
c'est la solidarité entre les généra-
tions. Mais, si['on veut la préserver,
il faut créer un systeme par capita-
lisation pour la compléter, et non
s'y substituer. [l faudrait épargner
entre 8 et 10 % de son revenu pour
compenser la baisse prévisible des
régimes par répartition.

La seconde raison qui nous im-
pose de mettre en place des fonds de
pension est économique. Pour dé-
fendre un modele de société euro-
péen dans une économie mondiali-
sée, il faut des moyens. Or, si les
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grands groupes francais sont, « ca-
pitalistiquement » parlant, aux mains
des fonds de pension anglo-saxons,
je nevois pas trés bien commenton
va peser sur notre devenir écono-
mique, comment on va défendre nos
modes d'organisation sociale.

Mais la capitalisation
suppose une capacité
d’epargne que n’ont pas
de nombreux Francais...

Les fonds de pension ne sont pas un
systeme pour les riches - qui ont pro-
fité des belles années boursiéres et
n’en ont pas besoin - mais pour les
Frangais moyens et modestes, dont
la capacité d'épargne est limitée.
Lidée de ma loi était de les aider, soit
par une incitation fiscale pour ceux
qui payent des impots, soit par une
incitation directe, un abondement
de l'employeur, pour les autres.
C'était social. De plus, ce dispositif
était au cceur du paritarisme puis-
qu'il reposait sur un accord entre les
syndicats et les employeurs.

Comment sécuriser

les placements dans
une optique de retraite ?
L'affaire Enron (*) est

I’exemple méme de

ce qui, a juste titre, fait peur
aux Frangais...

Enron est un bon exemple de ce qu'il
ne faut pas faire. La regle de la ges-
tion financiere, c'est la diversifica-
tion. On n’investit pas sur Enron, X
ou Y seulement, mais dans un pa-
nier d'actions, d'obligations qui com-
portent une espérance de rendement
et un certain niveau de risque.

Les gens ont le choix. Certains veu-
lent un placement trés sécurisé sans
risques de pertes, cela existe. D'autres
veulent prendre le risque de profiter
davantage de l'enrichissement des
marchés. Evidemment, avec un pro-
duit sans risque, le rendement est
moindre. Mais la vie économique,
c'est le risque et, dans une économie
ouverte, la population doit réagir avec
ouverture d'esprit et sens des res-
ponsabilités. Elle doit savoir ce que
sont la Bourse, les actions, les mar-
chés. La culture financiére des
Francais doit étre 4 1a hauteur de notre
grand pays, qui a toujours été en
avance sur le plan des idées.

(*) Entreprise américaine dont la faillite
frauduleuse a co(ité trés cher 2 ses salariés,

qui avaient placé leur épargne dans des ac-
tions Enron.
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inéqalitaire
La capitalisation progresse
en Europe, apparemment
sans deéstabiliser la

répartition; la cohabitation
semble donc possible...

L'idée que les deux systémes puis-
sent se compléter ne va pas de soi.
De plus, le risque est grand de dé-
boucher sur des dispositifs concur-
rents: I'un sur une base collective, la
répartition, et "autre sur une base
individualiste ou corporative. Dans
ce cas, la solidarité, qui est a la base
de la épartition, se trouve treés af-
faiblie. Ce qui reviendrait  s'engager
dans le systeme inégalitaire que I'on
connaiten Grande-Bretagne ou aux
Etats-Unis.

Aux Etats-Unis, 37 millions de sa-
lariés sont couverts par un régime
complémentaire par capitalisation.
Heureusement que pour les autres,
soit 60 % des actifs, il existe un ré-
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gime de base par répartition parce
que c'est 'unique ressource pour une
majorité des retraités. L'expérience
montre que la ott existent les deux
régimes, il y a toujours eu une pres-
sion 4 la réduction de la retraite
de base obligatoire. En Grande-
Bretagne, elle est tombée au niveau
du minimum vital (305€ par mois).

Pensez-vous qu'il y a
une « exception frangaise »
en matiére de retraite ?
Je pense qu'en France et dans d'autres
pays européens qui ont fait le choix
historique de la répartition il est pos-
sible de garantir un haut niveau de re-
traite sans avoir recours a la capita-
lisation. Il faut avant tout débattre
des moyens financiers a mettre en
ceuvre pour renforcer la répartition.
Demain, il y aura 50 % de retrai-
tés en plus. Si I'on veut qu'ils aient
un niveau de vie par rapport aux ac-
tifs équivalant a celui d'aujourd’hui,
il faudra bien, quel que soit le sys-
téme, qu'on leur consacre 50 % de
revenu national supplémentaire.

C'est-a-dire que la part du produit
intérieur brut consacrée aux retraites
passe de 12 4 18 %. Nous pensons
que c'est au travers de la répartition,
parce que c'est plus juste, que 1'on
doit procéder.

Epargne et retraite sont donc
deux domaines distincts...
Pour nous, la priorité reste une ré-
partition forte. Ensuite, le choix des
salariés de différer certains de leurs
revenus, notamment pour complé-
ter leur retraite, reléve de la décision
personnelle. L'assurance vie remplit
déja ce role en France, ot le taux
d'épargne est de 16 %.

Je ne vois pas le besoin d'ajouter
un étage supplémentaire d'épargne.
La question, demain, étant donné
I'évolution démographique, va étre
de maintenir le niveau de la consom-
mation plutot que de renforcer
I'épargne. Car, avec le vieillissement
de la population, il existe un risque
d'un affaissement de la demande et
donc de potentiels de croissance
moins grands. ¢
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