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Face ala situation financiére dégradée et au regard des défis écologiques, Joceran Gouy-
Waz, normalien et agrégé de sciences économiques et sociales, propose dans cette note de
I'Observatoire de 'économie de la Fondation une mise a contribution des retraités les plus
favorisés a travers plusieurs mesures qui répondraient aux enjeux de justice sociale,

environnementale et d’efficacité économique.

Introduction

La France se caractérise aujourd’hui par une situation financiére dégradée' alors que les grandes
transformations en cours, principalement écologique et démographique, impliquent des besoins
de financement accrus dans les années qui viennent”. Nous soutenons dans cette note qu‘'une mise
a contribution accrue des retraités les plus favorisés constitue la mesure la plus pertinente, a la
fois en termes de justice sociale et d'efficacité économique, pour rétablir une trajectoire

soutenable sans obérer nos chances de relever les grands défis économiques a venir.

Les pistes proposées ci-aprés concernent principalement les retraités qui bénéficient d'une
pension supérieure a 2000 euros (3000 euros pour un couple). Ce seuil, proche du plancher
d'assujettissement des pensions a leur taux plein (8,3%) de Contribution sociale généralisée (CSG),
intégre un peu plus du quart des retraités touchant les pensions les plus élevées’. A ce niveau de

revenu’, la grande majorité d'entre eux sont propriétaires de leur résidence principale’.

La mise en ceuvre de nouveaux transferts depuis les retraités aisés vers le reste de la population se
justifie par le basculement historique a I'ceuvre du rapport économique entre générations. Au cours

des cinquante derniéres années en effet, les générations nées avant 1960 ont vu leurs conditions
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de vie s'améliorer de fagon spectaculaire au point de devenir en moyenne bien plus favorables que
celles des générations nées apres les années 1960, sans que notre systéme de protection sociale
n'integre cette nouvelle donne. Les arbitrages récents ont pourtant régulierement été pris en leur
faveur, au détriment des actifs, probablement enlien avec la forte croissance de leur poids parmi
les électeurs : les pensions de base ont ainsi été revalorisées a quatre reprises a hauteur de
linflation depuis janvier 2022, sans condition de revenu, malgré un contexte budgetaire tres
contraint®. Les plus de 60 ans représentent en effet désormais plus de 35% du corps électoral, et ils

votent davantage’ et de maniére plus homogéne’ que le reste de la population.

Ce déseéquilibre est doublement néfaste pour la justice sociale. D'un point de vue
intergénérationnel, il favorise les plus aisés déja installés au détriment des plus défavorisés des
générations plus récentes. D'un point de vue intragénérationnel, il nuit a l'idéal méritocratique en
renforcant le poids de I'héritage, qui représente aujourd’hui en moyenne 60% du patrimoine total
d'un individu, contre 35% au début des années 1970°.

Mais il est également particulierement inefficace économiquement. D'abord, parce qu’il dégrade
les perspectives de croissance a court et moyen terme : la concentration du patrimoine entre les
mains des plus 4gés augmente la part de capital improductif, et la déformation du partage du
revenu national en leur faveur réduit la consommation agrégée, en raison de la plus faible
propension a consommer des retraités par rapport aux actifs. Ensuite, parce que les contributions
sociales et fiscales élevées nécessaires au financement du systeme de retraite, qui reposent
majoritairement sur le travail, dégradent les perspectives des actifs. Enfin, parce que la part
croissante des dépenses publiques dédiée a la protection sociale des plus 4gés, notamment les
plus aisés d’entre eux, empéche la France d'engager les investissements nécessaires au
redressement de la croissance potentielle et a la transition écologique, et ce faisant prive la

société de sa capacité de projection dans I'avenir.

Dans ce contexte, une plus grande participation des retraités aisés au financement des grands
défis actuels et a venir est particulierement urgente pour au moins trois raisons. En premier lieu, la
situation des finances publiques apparait critique et appelle des mesures immeédiates. Or, la
plupart des mesures proposées dans le cadre du projet de loi de finances (PLF) pour 2025,
finalement abandonné en raison de la censure du gouvernement Barnier, portaient soit sur les
actifs, soit sur les dépenses d’avenir, au détriment a la fois de la qualité des services publics et de |a
capacité du pays a se projeter dans le futur. Comme un symbole, c’est d'ailleurs la seule piste
d'économies envisagée sur les pensions de retraite qui a le plus fortement cristallisé les tensions
autour du PLF. En deuxieme lieu, le niveau de vie des nouveaux arrivants a la retraite commence

déja a se dégrader ; c'est donc bien en priorité sur les générations nées avant 1960 que doit porter
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l'effort. Enfin et surtout, en I'absence de mesure de redressement, le déséquilibre en défaveur des
actifs est destiné a s'auto-entretenir, voire a s'aggraver. De fait, en raison de la hausse de
l'espérance de vie, les flux successoraux massifs des générations” déclinantes seront transmis &
des héritiers de plus en plus &gés : 'age moyen des héritiers est ainsi aujourd’hui d'environ 50 ans,

contre 40 ans en 1970".

Concretement, cette mise a contribution des retraités aisés doit passer par quatre séries de

mesures, a savoir :

e au niveau discrétionnaire, une sous-indexation des pensions supérieures a 2000 euros en
cas de situation financiéere trés dégradée, par exemple, tant que le déficit public est
supérieur a5% duPIB ;

e au niveau de la fiscalité des revenus, un réalignement de leur fiscalité sur celle des actifs,
par la suppression des avantages fiscaux non justifiés dont ils bénéficient” ;

e au niveau de l'architecture du systeme de protection sociale, la création d’un troisieme
niveau de solidarité entre retraités et personnes dépendantes, pour faire supporter aux
premiers une plus grande part des besoins de financement a venir liés a la dépendance ;

e au niveau de la fiscalité du patrimoine, une hausse des droits de succession par un
renforcement de leur progressivité, ou a défaut la mise en ceuvre de dispositifs incitatifs
permettant une meilleure orientation des fonds disponibles vers le financement
d’'investissements d'avenir.

Recevez chaque semaine toutes nos analyses dans votre boite mail

Abonnez-vous

Les générations nées entre 1945 et 1960 apparaissent doublement
favorisées par rapport au reste de la population, a la fois lors de
leur vie active et lors de leur retraite

Les difficultés économiques rencontrées par les retraités des premiéres décennies de l'apres-

guerre ont durablement associé, dans Iimaginaire collectif, vieillesse et pauvreté. Or,


https://app.novagouv.fr/form_dev/e782b193b9da21db0ea9106a8ef72302/#/formulaire/
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contrairement & une opinion encore largement répandue”, les conditions de vie des retraités sont
aujourd’hui en moyenne bien plus favorables que celles du reste de la population. La pauvreté est

désormais I'apanage des plus jeunes et des familles monoparentales.

Ainsi, le taux de pauvreté des retraités a été divisé par plus de trois entre 1970 et 2021, passant de
35%a10,9%". Par comparaison, celui de 'ensemble de la population n‘a été divisé que par un peu
moins de 1,5 sur la méme période, passant de 21% a 14,5%. Le taux de pauvreté des plus jeunes a
quant a lui largement augmenté : celui des 25-29 ans a plus que doublé entre 1970 et 2018, passant
de 7% a15,7%", et celui des enfants"” est le plus élevé toutes tranches d'’ages confondues, a 20,6%
en 2021, soit 10,7 points de plus que celui des retraités”. Ce taux record est en partie li¢ aux
grandes difficultés économiques rencontrées par les familles monoparentales, dont le taux de
pauvreté atteint 32,3% en 2021,

En ce qui concerne le niveau de vie, alors qu'il était largement inférieur a celui de 'ensemble de la
population en 1970, il lui est désormais supérieur. Ainsi en 2019, le niveau de vie médian des
retraités s'élevait a 1900 euros par mois, contre 1840 euros par mois pour I'ensemble de la
population, soit 3,3% de plus. En tenant compte du fait d'‘étre propriétaire ou non de son logement
principal®, il atteint méme 2310 euros par mois, contre 2110 euros pour 'ensemble de la population,
soit 9,5% de plus”.

Enfin et surtout, le patrimoine net médian des 60-69 ans et plus de 70 ans atteignait
respectivement 194 000 euros et 182 000 euros en 2018. Il s'agit des deux niveaux les plus élevés
toutes tranches d'age confondues. Par comparaison, le patrimoine net médian était de 51000
euros pour les 30-39 ans (soit environ trois fois moins) et 107 000 euros pour les 40-49 ans. Au total,
les plus de 60 ans possédent environ 60% du patrimoine total”, alors qu'ils représentent 27,8% de
la population™. Un bref retour en arriére illustre bien le basculement qui s'est opéré : en 1986, le
patrimoine net médian des 30-39 ans(soit les plus de 60 ans d'aujourd’hui) était 45% plus élevé que
celui des plus de 70 ans.
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Source : graphique réalisé par I'auteur & partir de données d’André Masson™

Or, les générations actuellement a la retraite ont également évolué dans des conditions
economiques en moyenne plus avantageuses lors de leur vie active que les actifs d'aujourd’hui.

Lesretraités actuels ont en effet bénéficié d'une conjoncture particulierement favorable étant
actifs ; ils appartiennent aux générations d'aprés-querre, dont les membres ont bénéficié d'une
amélioration massive de leurs conditions de vie. De fait, les jeunes actifs des années 1970, qui ont
connu des taux de pauvreté historiguement faibles et une augmentation inédite de leur niveau de
vie, sont les retraités d'aujourd’hui. Pour le patrimoine, la situation est encore plus claire : le
patrimoine brut moyen maximal était ainsi détenu par les 50-54 ans en 1998, les 60-64 ans en 2010
et les 70-74 ans en 2018”. La génération née aprés-guerre est ainsi parvenue a conserver son
avantage patrimonial depuis plus de vingt ans. Cet avantage résulte certes des taux de croissances
inédits de la période des Trente Glorieuses, mais aussi des évolutions du marché de 'immobilier.
D'un coté, les générations nées avant les années 1960 ont pu profiter d'un acces facilité ala

propriété, alafois en raison de prix de l'immobilier faibles au moment de leur entrée dans la vie
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active et de nombreux programmes publics d'« aide a la pierre » limitant le co(t de I'endettement ;
de l'autre, elles ont bénéficié de la forte valorisation du patrimoine immobilier a partir de la fin des

années 1990°.

Al'échelle du cycle de vie, les générations nées aprés-qguerre apparaissent finalement doublement

favorisées, lors de leur vie active comme lors de leur retraite.

Cette situation est en partie liée au fonctionnement du systeme de retraite par répartition, dans
lequel les droits a la retraite des actifs sont déterminés au moment ou ils cotisent. Aussi, plus la
conjoncture économique et le rapport démographique, c'est-a-dire le rapport entre les actifs et les
retraités, sont favorables lors de la vie active, plus les droits a la retraite sont susceptibles d'étre
élevés. Lesretraités actuels bénéficient de pensions élevées parce qu'ils ont pu profiter d'une
augmentation importante de leurs revenus au cours de leur vie active par rapport aux générations
précédentes, sans avoir a supporter de dépenses sociales élevées, dans un contexte ou les
retraités étaient peu nombreux. La forte valorisation de leur patrimoine n'est, par ailleurs, pas prise
en compte par le systéme de protection sociale, les pensions étant fixées indépendamment de la

situation patrimoniale.

D'un point de vue intergénérationnel, le systeme de protection sociale apparait finalement ici
terriblement anti-redistributif. Le taux d'épargne en fonction de la tranche d'age en est la parfaite
illustration : il atteint 25% pour les 70 ans et plus et 18% pour les 60-69 ans, contre 8% pour les
moins de 30 ans, 9% pour les 30-39 ans et 11% pour les 40-49 ans”. D'une certaine facon, le
systeme de protection sociale a permis a ces générations, une fois retraitées, de conserver (et
méme de renforcer) 'avantage économique acquis au cours de leur vie active, ala fois en termes de

revenus et de patrimoine.

Les générations nées apres les années 1960, et singulierement les
plus récentes, sont contraintes de financer un systeme social
tres protecteur des plus ages, alors qu'elles evoluent dans un
environnement économique plus degradeé

Malgré une conjoncture économique bien moins favorable, les générations nées apres 1960 doivent
supporter des contributions sociales et fiscales largement supérieures a celles de leurs ainés pour

assurer leur risque vieillesse.

En effet, les actifs sont aujourd’hui soumis a un effet ciseau : le rapport démographique a baissé
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tandis que le niveau moyen des pensions a fortement augmenté. Le premier, qui mesure le nombre
de cotisants actifs occupés pour un retraité, est ainsi passé de 3,1en 1975 a 1,7 en 2021”. Le
deuxiéme, aprés avoir atteint un niveau historiquement élevé de 66,2 % du revenu d'activité net
moyen en 2014, était encore de 62,3% de ce dernier en 2021”. Conjuguée a la faiblesse des gains de
productivité des deux dernieres décennies, cette situation débouche sur une part croissante de la
richesse nationale consacrée aux retraites : un niveau historique de 14,9% du PIB en 2021, deux
points de plus que la moyenne de I'Union européenne”, ou seules la Gréce et I'ltalie dépensent plus.
En ajoutant les dépenses liées a la santé, les plus de 60 ans(27,8% de la population) recoivent ainsi
environ 20% du PIB en dépenses sociales chaque année”, soit plus que ce que recoivent les moins
de 60 ans(72,2% de la population) en transferts sociaux et dépenses publiques d’éducation. De fait,
I'écart entre les dépenses publiques de la France et celles de ses voisins de 'lUnion européenne

provient en grande partie des dépenses sociales consacrées aux plus a4gés en France™

Ces taux de prélevement élevés, qui se concentrent massivement sur le facteur travail, réduisent le
pouvoir d'achat des travailleurs en méme temps qu'ils renchérissent le colt du travail, dégradant
par la méme occasion la compétitivité francaise. Le taux lIégal de cotisation Cnav et Agirc-Arrco
(parts salarié et employeur) d'un salarié non-cadre sous le plafond de la Sécurité sociale était ainsi
de 27,8% du salaire brut en 2023, contre un peu moins de 23% en 1990. A I'échelle de 'ensemble de
la carriére, ce taux atteindrait plus de 27% pour les salariés de la génération 1990, contre moins de
23% pour ceux de la génération 1955, On note d‘ailleurs une corrélation intéressante, au sein des
economies de I'Union européenne, entre la part du PIB consacrée aux dépenses de pension et le

taux de chémage™.
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Taux de chémage et part des dépenses de retraite dans le PIB, UE 27
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Source : graphique réalisé par l'auteur a partir de I'lnsee : « Taux de chémage selon le sexe et ['dge

dans I'Union européenne », 2024, et « Dépenses de pensions dans 'Union européenne », 2024.

En contrélant par le PIB par habitant, on obtient qu'une augmentation de 1% du montant des
pensions par habitant est associée & une augmentation de 0,16% du taux de chémage™.

Or, malgré ces contributions élevées, les actifs d'aujourd’hui bénéficieront de conditions de vie
bien moins favorables que les retraités actuels une fois leur retraite obtenue, a un 4ge en moyenne
plus avanceé par ailleurs.

Selon les projections du Conseil d'orientation des retraites (COR), le taux de remplacement net ala

liquidation, calculé comme le rapport entre la pension recue a la liquidation et la moyenne des 12


https://www.insee.fr/fr/statistiques/2412614
https://www.insee.fr/fr/statistiques/2412614
https://www.insee.fr/fr/statistiques/2417714
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derniers salaires percus, devrait fortement diminuer a partir de la génération 1970. Alors qu'il a
atteint le maximum de 75% pour les individus nés dans les années 1960, il tomberait a 70% a partir
de 1975 avant d'atteindre le minimum de 65% pour la génération 2000” Cette diminution est
largement due a la baisse du taux de rendement interne des cotisations, c'est-a-dire des droits
procurés par une méme quantité versée de cotisations : ce taux serait divisé par quatre entre la
génération 1950 et la génération 1980, a partir de laquelle il se stabiliserait. Pour le dire simplement,
alors qu'il aura verseé plus de cotisations au cours de sa vie active, un actif d'aujourd’hui bénéficiera
d'une retraite moins élevée qu'un actif d’'hier. Le COR estime que les retraités de 2070, soit les
générations nées dans les années 2000, pourraient in fine connaitre une baisse de niveau de vie de
25% par rapport aux retraités actuels, alors qu'elles partiraient a la retraite entre trois et quatre
années plus tard”. Logiquement, le double avantage des retraités se transforme en double

handicap pour les actifs en termes de revenus.

De plus, d'un point de vue patrimonial, la forte valorisation des actifs immobiliers du début des
années 2000 rend beaucoup plus colteuse l'accession a la propriété pour les générations nées

apres les années 1970.

L'indice des prix des logements anciens a augmenté de 57% entre 1980 et 2024” ; le salaire réel net
annuel moyen d'un individu a 30 ans a, a l'inverse, légérement diminué entre la génération née en
1950 (22 540 euros) et celle née en 1980 (22 080 euros)”. Résultat : & apport et revenu égal, pour
acheter le méme bien immobilier, il fallait a un primo-accédant 11ans en 1980 contre 27,8 ans en
2024". La durée moyenne constatée des préts contractés pour I'achat d'une résidence principale
dans I'ancien est passée de 15,2 ans en 1980 4 22,5 ans en 2024 ™. En d'autres termes, les
générations nées apres les années 1960 achetent (pour celles et ceux qui le peuvent) plus cher des
logements plus petits que les générations nées entre 1945 et 1960, dont le remboursement absorbe
une part de plus en plus importante de leur revenu. La situation apparait d'ailleurs particulierement
tendue dans les grandes agglomeérations, dont les prix des logements ont connu les augmentations
les plus élevées, alors que les jeunes actifs y sont surreprésentés. Conjuguée a la diminution du
nombre d'occupants par logement chez les plus 4gés, cette situation aboutit a une surface
moyenne par occupant presque deux fois inférieure pour les moins de 30 ans (38 métres carrés) et
les 30-39 ans (37 metres carrés) par rapport aux 65-74 ans (68 métres carrés) et aux plus de 75 ans

(72 métres carrés™.

Dans la mesure ou les plus de 60 ans représentent la majorité des vendeurs”, et les jeunes actifs la
majorité des primo-accédants”, les échanges sur le marché de I'immobilier représentent au fond
une nouvelle forme de transfert intergénérationnel, qui permet aux plus agés de tirer
concrétement profit de la forte hausse des prix du tournant du siécle.
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Les retraités aisés hénéficient d'arbitrages politiques favorables
qui accentuent le déséquilibre intergénérationnel

La structure du systéme de protection sociale n‘explique pas a elle seule 'avantage économique
dont bénéficient les retraités, notamment les plus favorisés, par rapport aux actifs. Ce dernier
résulte également d’arbitrages politiques régulierement pris en faveur des premiers au détriment

des seconds.

D'abord, les retraités aisés apparaissent curieusement favorisés par le systeme fiscal, qui leur

réserve plusieurs niches ou taux réduits injustifiés.

En matiére d'imp6t sur le revenu, les retraités redevables, qui figurent donc parmi les plus aisés™,
profitent du méme abattement automatique de 10% que les actifs au titre des frais professionnels,
alors gu’ils n‘ont plus a supporter de dépenses de ce type. En 2023, cette dépense fiscale a atteint

un montant de 4,5 milliards d’euros”’.

En matiere de contribution sociale généralisée (CSG), le taux normal est de 8,3% pour les retraités
touchant des pensions supérieures a 2000 euros par mois”, contre 9,2% pour les travailleurs quel
que soit le montant de leur revenu. Autrement dit, un retraité bénéficiant de 3000 euros de revenus
par mois supporte un taux moins élevé de CSG sur sa pension qu'un salarié au Smic sur son

revenu. Cette réduction d'impdt pour les retraités les plus aisés représente un colt d'environ deux

milliards d’euros chaque année™.

Ensuite, l'augmentation de la dette publique (110,6% du PIB en 2023™) constitue une forme de
report de I'effort financier a engager sur les générations suivantes. On observe d‘ailleurs une
corrélation trés appuyée entre la part de richesse nationale que chaque pays alloue aux dépenses

de retraite et sa dette publique”.
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Dette publique en 2021 (en part du PIB)
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Source : graphique réalisé par l'auteur a partir de I'lnsee : « Poids de la dette publique dans I'Union

européenne », 2024, et « Dépenses de pensions dans 'Union européenne », 2024.

Ce lien peut étre expliqué simplement, en termes de finances publiques, par les

dépenses publiques supplémentaires générées par les systémes de retraite les plus généreux,
toutes choses éqgales par ailleurs. Une interprétation plus politique peut cependant également étre
envisageée : sil'on fait 'hypothese que le poids des dépenses de pensions est corrélé au pouvoir
politique des retraités dans une société donnée, on peut avancer que plus les retraités pesent sur
les arbitrages politiques, plus la dette publique est élevée, autrement dit reportée sur les
générations d'apres.
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Plus directement, les décisions en termes de pouvoir d'achat prises depuis la pandémie de
Covid-19, notamment pour faire face a l'inflation, ont laissé apparaitre un fossé entre le traitement

réserve aux retraités et celui réservé a celles et ceux en age de travailler.

Du c6té des premiers, des revalorisations des pensions de base, sans condition de revenu, se sont
succede depuis 2022 : 1,1% en janvier 2022, 4% en juillet 2022, 0,8 % en janvier 2023 et enfin 5,3%
enjanvier 2024”. En sachant qu'un point de revalorisation coQte environ 2,7 milliards d'euros™, le
montant total dévolu aux revalorisations depuis 2022 peut étre estimé a 30 milliards d’euros sur les

trois derniéres années, dont 14 milliards d’euros rien qu'en 2023.

Si cesrevalorisations se justifient aisément pour les retraités touchant des pensions modestes,
dans un contexte de forte inflation, leur bien-fondé interroge lorsqu'elles bénéficient aux retraités
les plus aisés, surtout lorsqu’on les rapporte a leur codt pour les finances publiques. Les données
de la Drees™ permettent ainsi de déterminer que les retraités qui touchent une pension supérieure
a 2000 euros, quireprésentent environ 25% du total, captent environ la moitié des dépenses
publiques consacrées & une revalorisation des pensions lorsque cette derniére est uniforme™.
Aussi, sur les 30 milliards d’'euros de revalorisations depuis 2022, 15 milliards d’euros environ ont
bénéficié aux retraités aisés ; sur la seule année 2023, 7 milliards d’euros leur ont été versés. Pour
donner un ordre de grandeur, cela représente quasi 70% des coupes budgétaires effectuées en
2023 pour limiter le dérapage des finances publiques, lesquelles ont été portées intégralement par
le budget de I'Etat, et notamment par les missions « Ecologie, développement et mobilités

durables » (2,1 milliards d'euros) et « Recherche et enseignement supérieur » (300 millions d’euros).

Du cété des seconds, la comparaison de I'évolution depuis 2019 du montant des pensions les plus
élevées(supérieures a 2000 euros) et de plusieurs revenus dépendant des revalorisations décidées

par le gouvernement laisse apparaitre un traitement globalement moins favorable.
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Evolution de plusieurs indices soumis a revalorisations du
gouvernement en euros courants depuis 2019 (base 100 2019)

110

105

=
p—
100 ———

95

90
2018 2020 2021 2022 2023 2024

m— Pensions supérieures a 2000 € Indice du point d'indice de la fonction publique

Revenu de solidarité active (RSA) Indice des prix a la consemmation (IPC)

Source : graphique réalisé par 'auteur a partir des données accessibles sur service-public.fr

On constate ainsi que le point d'indice de la fonction publique décroche largement entre 2019 et
2024, avec une augmentation de seulement 5% sur la période, contre environ 12% pour les
pensions supérieures a 2000 euros par mois. Le revenu de solidarité active (RSA) suit une évolution

identique a ces derniéres, alors que le taux de pauvreté des allocataires du RSA atteint 75%”.

Certaines sous-catégories ont par ailleurs été plus durement affectées par les arbitrages récents,
alimage des chomeurs. Deux réformes de I'assurance chomage (en 2019-2021 et 2023) se sont
ainsi succéde, destinées aréduire les droits des assurés d'abord a travers un durcissement de leurs
conditions d'octroi en 2021, puis par une modulation de la durée d'indemnisation en fonction de la
conjoncture en 2023. La derniéere, dont la mise en ceuvre était initialement prévue pour 2024, avant
que la dissolution ne vienne rebattre les cartes, prévoit un nouveau durcissement a la fois des

premieres et de la seconde. Mises bout a bout, les trois réformes constitueraient un gain pour les
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finances publiques d’environ dix milliards d’euros par an, au prix d'une forte réduction des droits

accordés comme de la durée d'indemnisation, qui touche particulierement les plus jeunes.

Dans un contexte de finances publiques fortement contraintes,
une participation accrue des retraités aisés a I'effort national est
doublement pertinente, a la fois en termes de justice sociale et
d’efficacité économique

Alors que le desserrement de la contrainte budgétaire apparait comme une priorité a court terme,
et que les grandes transitions a venir devraient accroitre les besoins de financement a moyen
terme, nous estimons que la mise a contribution des retraités aisés est la mesure a la fois la plus

juste et la plus efficace au niveau économique.

L'injustice sociale générée par la déformation du partage de la richesse nationale au profit des
générations aujourd’hui retraitées est double. D'un point de vue statique, elle nuit au
développement des « capabilités” » des générations les plus récentes, dont la situation financiére
apparait fortement contrainte. D'un point de vue dynamique, en renforcant la concentration du
patrimoine, et finalement |le poids de sa transmission, elle participe d'un affaiblissement de l'idéal
meéritocratique et de I'éqgalité républicaine.

Au niveau économique, la plupart des leviers a disposition pour rétablir une trajectoire financiere
soutenable sont porteurs de risques pour l'activité économique, la croissance potentielle et la
réponse aux grands défis a venir. En particulier, les coupes budgétaires arbitrées recemment sur
des postes de dépenses stratégiques pour I'avenir (transition écologique, enseignement supérieur
et recherche notamment)” pourraient avoir des conséquences néfastes a moyen terme. Par
ailleurs, dans un contexte ou les services publics apparaissent déja, pour nombre d’entre eux, au
bord de la rupture, la baisse des dépenses publiques qui leur sont allouées représenterait un
facteur de dégradation supplémentaire du contrat social. Enfin, une réduction trop marquée des
dépenses publiques pourrait conduire a l'installation d'une récession durable, alors que la

croissance est déja faible™.

Dans ce contexte, le fait de davantage faire porter I'effort budgétaire sur les retraités aisés
contribuerait a mieux concilier les objectifs a priori contradictoires de redressement des finances
publiques et de soutien al'activité économique, d'autant plus qu'ils se distinguent par un usage de

leurs revenus et de leur patrimoine peu propice au développement de l'activité économique.
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D'une part, les retraités ont une propension marginale a consommer largement inférieure a celle
des actifs, d'autant plus lorsqu’ils sont aisés. Autrement dit, une augmentation de leur revenu se
traduit moins souvent par une augmentation de leur consommation. Or, la croissance dépend
fortement de la consommation en France : en 2023, la consommation finale des ménages a ainsi
contribué pour 0,4 point & une croissance du produit intérieur brut (PIB) de 0,9%". Dans ce
contexte, faire davantage porter I'effort budgétaire sur les retraités permettrait de mieux concilier

les objectifs de redressement des finances publiques et de maintien de l'activité économique.

D'autre part, le capital accumulé par les plus agés est en moyenne moins productif que celui détenu
par les actifs, en raison de choix d'investissements moins risqués®’. La concentration du patrimoine
aux mains des plus agés augmente donc la proportion de capital « mort », improductif. Dans ce
cadre, unrééquilibrage du capital au profit des générations les plus récentes pourrait conduire a

une hausse des investissements productifs, et donc de la croissance potentielle.

Cette participation accrue doit s'accompagner d'une hausse de la
fiscalité sur les successions, seule a méme de contrer le
développement d'une société d’héritiers

L'imposition des successions n‘apparait pas a la hauteur de I'enjeu que représente la hausse
historique des transmissions patrimoniales, conséquence logique de la concentration du
patrimoine entre les mains des plus agés. Alors qu'elles représentaient a peine 5% du revenu
national en 1950, ces transmissions dépassent aujourd’hui 15% de ce dernier”.

Or, cette révolution patrimoniale n'a pas entrainé de révolution fiscale : le taux moyen dimposition
effective du patrimoine est resté stable entre le milieu des années 1980 et aujourd’hui, a environ
5%63

Conjuguée ala faiblesse de la croissance économique au cours des dernieres décennies, la
conséquence directe de cette augmentation des flux transmis par rapport au revenu national est
'importance croissante de I'héritage dans la constitution du patrimoine des individus : la fortune
héritée représente aujourd’hui en moyenne 60% du patrimoine total, contre 35% au début des
années 1970%. Cela ne peut que contribuer a renforcer les inégalités au sein des générations
héritieres, dans la mesure ou le patrimoine hérité est encore plus inégalement réparti que les
autres formes de transmission qui peuvent s'opérer entre générations. On observe par ailleurs que
les transmissions regues sont plus élevées pour les ménages dont les revenus courants sont déja

les plus importants™ : autrement dit, 'héritage permet aux plus riches de s’enrichir davantage.
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La hausse de I'espérance de vie a également conduit a retarder 'age de la transmission, ce qui vient
renforcer la concentration du patrimoine entre les mains des plus agés : 'age moyen des héritiers
est aujourd’hui de 50 ans, et il devrait continuer & augmenter dans les années a venir”. L'héritage
bénéficie donc a des ménages de plus en plus 4gés, contribuant une nouvelle fois a un
appauvrissement relatif des ménages les plus jeunes. Ce vieillissement des héritiers est également
néfaste d'un point de vue économique, la productivité de I'usage de I'héritage s'amenuisant a
mesure que l'age des héritiers augmente®, alors qu’en paralléle le manque de liquidités contraint

fortement les jeunes ménages dans leurs projets entrepreneuriaux™.

Ce nouveau contexte patrimonial ne peut conduire, en I'absence de réponse politique, qua une
forme d'auto-alimentation d'inégalités intra et intergéenérationnelles, vectrice d'inefficacite
économique. Il semble donc urgent de refondre la fiscalité sur les successions, pour prendre acte
de la hausse historique des sommes transmises et favoriser la circulation intergénérationnelle du
capital”. A défaut, il conviendrait au moins de mieux orienter les fonds détenus par les plus 4gés

vers les investissements d'avenir.

Propositions et pistes de réflexion

La mise a contribution des retraités les plus aisés pourrait passer par quatre séries de mesures.

La premiere mesure consisterait a sous-indexer les pensions supérieures a 2000 euros en cas de
situation financiére trés dégradée, par exemple lorsque le déficit public atteint un niveau
supérieur a 5% du PIB, comme ce fut le cas en 2024 et devrait I'étre a nouveau en 2025. Les
pensions inférieures a ce montant seraient, elles, indexées sur l'inflation”. Une sous-indexation
d'un point des pensions supérieures a 2000 euros équivaut a un peu moins de 1,5 milliard d'euros de

moindres dépenses.
Une deuxieme série viserait a réaligner leur fiscalité sur celle des actifs, via deux mesures :

o faire passer le taux de CSG des retraités dont la pension est supérieure a 24 813 euros par
an (38 059 euros pour un couple) de 8,3% a 9,2%, soit le taux supporté par les travailleurs
sur leurs revenus du travail. Cette mesure générerait environ 1,3 milliard d’euros de recettes
supplémentaires ;

¢ supprimer I'abattement de 10% dont bénéficient les retraités en matiére d'impot sur le
revenu, dans la mesure ou ils n‘ont pas a supporter de frais professionnels. Cette mesure

géneérerait 4,5 milliards d'euros de recettes supplémentaires.
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Une troisieme série viserait a mettre les retraités aisés a contribution pour créer une véritable
assurance publique contre le risque dépendance. Une telle évolution présenterait en effet trois
avantages. D'une part, elle éviterait de faire supporter aux seuls actifs la hausse a venir des
dépenses en la matiéere, ce qui viendrait encore aggraver le déséquilibre intergénérationnel. D'autre
part, elle réduirait les tres fortes inégalités qui existent entre personnes agées dans la fagon dont
elles sont accompagnées au moment de leur perte d'autonomie. Enfin, en permettant aux plus agés
d'étre rassurés quant a leur capacité a affronter financierement cette période de leur vie, elle serait

susceptible de réduire leur « crispation patrimoniale ».

L'augmentation de la CSG supportée par les retraités aisés contribuerait déja, d'une maniere
indirecte, a mieux les faire participer au financement du risque dépendance, puisqu’'une partie de la
premiere est affectée ala Caisse nationale de solidarité pour 'autonomie (CNSA). Une mesure
supplémentaire pourrait toutefois étre envisagée, a savoir la création d’'une contribution sociale
sur les transmissions, qui prendrait la forme d'un taux proportionnel mais différencié en fonction
du montant du flux transmis, sur le modele de la CSG sur les pensions de retraite, dont les recettes

seraient affectées au financement du risque dépendance.

Une quatrieme série viserait a refonder la fiscalité sur les successions afin d’en renforcer la
progressivité, mais également de favoriser la circulation intergénérationnelle du capital. De
nombreuses pistes ont déja été fournies sur le sujet. Le Conseil d'analyse économique (CAE)
comme France Stratégie proposent de taxer non plus chaque succession, mais le flux successoral
total percu par I'individu tout au long de sa vie, et de supprimer les nombreuses exonérations et
exemptions qui grévent les recettes et profitent trés majoritairement aux successions les plus
importantes’. Mais France Stratégie va plus loin, en proposant d'ajouter & ce nouveau systéme un
dispositif d'exonération forfaitaire en fonction de I'age de I'héritier. Cela permettrait effectivement
d'atteindre simultanément les deux objectifs principaux d'une fiscalité sur les successions adaptée
au nouveau contexte patrimonial, a savoir favoriser la transmission du capital aux plus jeunes sans
accroitre les inéqgalités intragénérationnelles. Un tel scénario de refonte parait néanmoins peu

probable au vu de la trés faible popularité de Iimp6t sur les successions”.

A défaut, une mesure visant simplement a orienter le patrimoine des plus agés vers des
investissements d'avenir pourrait étre envisagée. André Masson propose ainsi, dans son dernier
ouvrage”, dinciter les plus 4gés & placer leur épargne vers des placements d'avenir (par exemple
dans la transition écologique) en instaurant une surtaxe sur leurs successions en cas de

placements dans des actifs court-termistes et peu risqués”.

1. Le déficit public a été estimé a 6,1% du PIB en 2024 par la loi de finances de fin de gestion pour 2024. L'ensemble des
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prévisions estiment qu'il devrait encore étre supérieur a 5% en 2025.

Selon le rapport Pisani-Mahfouz (Les incidences économiques de l'action pour le climat, 2023), 'ensemble des
investissements supplémentaires tous secteurs confondus pour réaliser la transition écologique s’éléverait a environ 66

milliards d’euros par an a horizon 2030, soit 2,3 points de PIB, par rapport a un scénario sans transition.

« Les retraités et les retraites - Edition 2024 », Drees, 2024. Fin 2020, 29% des pensions brutes de droit direct étaient
supérieures a 2000 euros. Toutefois, une partie d'entre elles sont pergues par des retraités dont le conjoint / la conjointe

touche une pension dont le montant ne permet pas d'atteindre 3000 euros a deux.

On précise ici que la pension ne résume pas le niveau de vie : ce dernier est plus éleve que la premiere pour les retraités

concernés ici, principalement en raison de leurs revenus du patrimoine.

« Lesrevenus et le patrimoine des méenages », Insee, 2024. En 2021, 70,2% de 'ensemble des ménages dont la personne
de référence a plus de 65 ans sont propriétaires de leur résidence principale. Dans la mesure ou ce taux augmente avec le
revenu disponible, cette part est certainement plus élevée parmi ceux qui disposent d'un niveau de vie supérieur a 2000
euros par mois. Malheureusement, I'Insee ne fournit pas de données croisées, ce qui ne permet pas de déterminer la part
exacte de propriétaires au sein de cette catégorie.

Retraites de I'Etat, « La revalorisation de ma retraite », 2024. En l'absence de loi de finances pour 2025, les pensions
devraient une nouvelle fois étre revalorisées en 2025, a hauteur de 2,2%.

« Présidentielle 2022. Profil des abstentionnistes et sociologie des électorats », Ipsos, 2022. Au premier tour de I'élection
présidentielle 2022, 12% des 60-69 ans et 23% des plus de 70 ans se sont abstenus, contre 42% des 18-24 ans et 46% des
25-34 ans.

« Présidentielle 2022. Profil des abstentionnistes et sociologie des électorats », Ipsos, 2022. Au premier tour de I'élection
presidentielle 2022, 41% des électeurs de plus de 70 ans et 37% des retraités ont voté pour Emmanuel Macron. Il s'agit des

deux taux les plus élevés respectivement toutes tranches d'age et toutes catégories socioprofessionnelles confondues.

« Repenser I'héritage », Conseil d'analyse économique, 2021.

. Lasomme des transmissions patrimoniales représentait a peine 5% du revenu national en 1950 ; elle est aujourd’hui

supérieure a 15% de ce dernier (« Repenser I'héritage », Conseil d'analyse économique, 2021).

. Thomas Piketty, Le capital au XXI° siécle, Paris, Seuil, 2013.

. Enmatiere dimp6t sur le revenu, les retraités bénéficient du méme abattement de 10% sur leurs revenus que les actifs

pour leurs frais professionnels, alors qu'ils n'en supportent aucun. En matiére de contribution sociale généralisée (CGS),
les retraités touchant des pensions supérieures a 2000 euros par mois supportent un taux moins élevé que les travailleurs

sur leurs revenus du travail, quel que soit leur montant (8,3% contre 9,2%).

49% des Francais considéerent que le niveau de vie des retraités est plutét moins bon ou bien moins bon que celui de

'ensemble de la population (Barometre d'opinion de la Drees, 2020).

. Conseil d'orientation des retraites, « L'évolution de la pauvreté monétaire au fil des générations », Document de travail,

2019.

« L'essentiel sur... la pauvreté », Insee, 2024.

Revenus et patrimoine des ménages - Edition 2021, Insee Références, 2021.
Toutes les personnes de moins de 18 ans.

« L'essentiel sur... la pauvreté », Insee, 2024.

Ibid.

69% des 60-69 ans et 74,9% des 70 ans et plus sont propriétaires de leur logement, contre 45,2% des 30-39 ans et 57,1%
des 40-49 ans.

« Le niveau de vie des retraités », Drees, 2023.
André Masson, « Inégalités économiques entre générations en France. Constats et perspectives », Futuribles, 2021.
« Estimations de population par sexe et &ge au 1" janvier 2024 », Insee, 2024.

« Inégalités économiques entre générations en France. Constats et perspectives », Futuribles, 2021.
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« Rapport annuel », Conseil d'orientation des retraites (COR), 2024. Le COR note que ces taux de cotisations Iégaux ne
donnent qu'une vision partielle de I'effort supplémentaire demandé aux générations les plus récentes, qui passe
également par d'autres canaux (Contribution sociale généralisée (CSG), imp6ts et taxes affectées, contributions de la

branche famille, etc.).

« Taux de chémage selon le sexe et I'age dans I'lUnion européenne », Insee, 2024 et « Dépenses de pensions dans I'lUnion

européenne », Insee, 2024.

Seuil de significativité de 5%.
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Service des données et études statistiques (SDES) du ministére de I'Ecologie, « Les conditions de logement des ménages
résidant en France en 2020 », 2022.

Les plus de 60 ans représentent environ la moitié des vendeurs sur le marché de I'ancien depuis 2019. Cette part a
augmenté en 2024, atteignant 56% au deuxieme trimestre (Notaires de France, « Marché de Iimmobilier : tendances et
évolutions des prix de 'immobilier - octobre 2024 », 2024.).

Enjanvier 2024, environ 16% des ménages dont la personne de référence a moins de 35 ans déclaraient I'intention
d'acheter un logement dans les douze mois, contre 7% pour I'ensemble des ménages, et 2,5% pour les ménages dont la
personne de référence a plus de 64 ans(« Note de conjoncture du 9 juillet 2024 », Insee, 2024). L'age moyen des primo-

accédants se situe entre 30 et 35 ans.

44,7% des Frangais seulement ont été redevables de I'impot sur leurs revenus 2022 (DGFiP, « L'imp6t sur les revenus
percus en 2022 »).

« Analyse de I'exécution budgétaire 2023 - Dépenses fiscales », Cour des comptes, 2024.

Il existe quatre taux de CSG sur les pensions de retraite : 0% jusqu’a 12 230 euros par an (18 760 euros pour un couple),
3,8% entre 12 231 euros et 15 988 euros par an (18 761 euros et 24525 pour un couple), 6,6% entre 15 989 euros et 24 812
euros par an (24 526 euros et 28 059 euros pour un couple), 8,3% aprées 24 813 euros par an (38 059 euros pour un couple).
Conseil des préléevements obligatoires (CPO), « Conforter I'égalité des citoyens devant Iimposition des revenus », 2024.
« En 2023, le déficit public s'éleve a’5,5 % du PIB, la dette publique a 110,6 % du PIB », Insee, 2024.

« Poids de la dette publique dans I'Union européenne », Insee, 2024, et « Dépenses de pensions dans 'Union
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