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Face aux risques et aux injustices du systeme actuel de retraite par répartition,
I'épargne personnelle préserve notre pouvoir d'achat futur, nous rend la maitrise
de nos choix de vie et nous responsabilise.
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MOT D'INTRODUCTION

Madame, Monsieur,

Le systéme des retraites par répartition est, avec |’assurance maladie et I'Education Nationale, I’un des trois

symboles majeurs d’ un Etat-Providence aujourd’ hui moribond.

Aprés la publication du « Manifeste Educatif d’ Alternative Libérale » en juin dernier, nous souhaitons avec ce
dossier « Retraites: la solution de |'épargne personnelle », faire la preuve qu'en ce domaine, aussi, une

dternative existe :

Une dlternative qui a été mise en cauvre avec succes dans pres d'une trentaine de pays a travers le
monde, y compris en Europe ;

Une alternative qui répond a la fois aux enjeux financiers et démographiques des retraites mais
également a I'inefficacité économique, aux injustices et a I'immoralité inhérentes au systeme par
répartition ;

Une alternative, enfin, qui met chacun d’ entre-nous devant ses responsabilités et nous rend la maitrise

de nos choix de vie.

Alors que le Gouvernement s' appréte a perpétuer la fiction du systéme par répartition dans lequel la paix sociale
est achetée a court terme au détriment des générations futures, Alternative Libérale appelle donc a une vraie
réforme desretraites, lisible, équitable et pérenne.

A |’égoisme intergénérationnel et au triomphe des corporatismes, Alternative Libérale oppose la raison et les
principes de liberté, de responsabilité et d’'égalité qui prévalent dans une authentique démocratie libérale, et
propose aing :
La création immédiate d’ un régime de retraite unique pour tous les salariés du public comme du privé,
Le basculement progressif vers le systéme d’ épargne personnelle au-dela d’ un minimum vieillesse ;

Laliberté de choix, aterme, de son &ge de départ alaretraite.

Librement,

Louis-M arie Bachelot
Président d’ Alternative Libérale
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NOTRE CONSTAT: UNE FAILLITE INELUCTABLE

Nous vivons plus longtemps, nos choix de vie évoluent et notre retraite est devenue un enjeu majeur.

Cesser detravailler le jour ou on le désir, garantir ses revenus, se prémunir contre le risque de dépendance, telles
sont les préoccupations de nos contemporains al'approche de la vieillesse.

En France, les retraites sont gérées par la Sécurité Sociale. C'est un systéme par répartition, ce qui veut dire que
les cotisations des actifs sont immeédiatement reversées aux retraités sous forme de pensions.

Chacun le sait, I'évolution de la démographie menace de faillite ce systéme.

Le sujet des retraites est trés technique, mais il n'y aqu'un seul chiffre aretenir celui du rapport entre le nombre
de cotisants et |le nombre de retraités:
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En 1970, il y a40 ans, on comptait 3 cotisants pour un retraité,
Aujourdhui en 2010, on compte 2 cotisants pour un retraité,

Et dans 40 ans, en 2050, si rien n'est fait, il n'y auraqu'un seul cotisant pour chaqueretraité".

RETRAITES

o

COTISANTS

1970 2010 2050

L 'évolution du rapport du nombre de cotisants au nombre deretraités

Puisque les cotisants payent pour les retraités, le rapport "cotisants sur retraités' mesure la capacité du systéme
par répartition a payer les retraites. Ce chiffre évolue car la société évolue : nous vivons plus vieux, nous faisons
moins d'enfants, et nous entrons plus tard dansla vie active.

Ce chiffre montre surtout pourquoi la faillite du systéme est inéluctable: avec un cotisant pour un retraité, il sera
impossible de maintenir I'équilibre du systéme. On pressent également que des gjustements a la marge, comme
reculer de 2 ansI'age de laretraite, retarderont lafaillite de quelques années mais ne I'éviteront pas.

Sil en est aing, clest parce que ce systéme n'est pas fondamentalement différent des ventes pyramidales ou
chaines d'argent, dites "chaines de Ponzi", interdites par laloi.

! Rapports du Conseil d'Orientation des Retraites : 1% rapport (2001) et 8™ rapport (2010)
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En effet, une "chaine de Ponzi" est une escroquerie qui fait miroiter a ses futures victimes des gains importants
Sils y participent, a condition de rémunérer les participants précédents, et en se rémunérant sur les participants
suivants. Comme le nombre de participants atteint vite ses limites naturelles, une chaine de Ponzi est une bonne
affaire pour les tous premiers participants et un désastre pour les suivants.

Un exemple récent de chaine de Ponzi est le "systéme Madoff", mis en place par Bernard Madoff aux USA. Il
sagissait d'une société d'investissement qui rémunérait les premiers investisseurs grace aux avoirs confiés par les
suivants.

A bien des égards, et au risque de choquer, le systeme francais de retraite par répartition est comparable au
systeme Madoff. Il y a certes des différences importantes, mais qui rendent notre systeme de retraite encore plus
néfaste et pernicieux, comme le montre le tableau ci-dessous : notre systéme de retraite fonctionne a grande
échelle, il défavorise les plus modestes comme on va le vair, il est obligatoire, étatique et centralisé, mais est
présenté de facon trés hypocrite comme un systéme vertueux.

Le systeme deretraites par répartition de la

~EEENR ] Sécurité Sociale francaise

Un déficit annuel de 32 Milliards d'euros en 2010, et

Une fraude estimée entre 10 et 20 Milliards de dollars estimé entre 71 et 115 Milliards d'euros en 20502

9000 victimes Des dizaines de millions de participants
Des victimes généralement fortunées Des participants de toute condition, mais les plus
(mais pas toujours) modestes sont les plus touchés
Un systeme ou I'on entre par libre choix Un systeme ou I'on est forcé de participer

Un systeme créé et organisé
par la puissance publique,
cautionné par les plus hautes autorités du pays

Un systeme de nature prive,
orchestré par un seul homme

Un systeme qui fait appel
adenoblesidéaux :
solidarité, équité, cohésion sociale, respect des ainés

Un systeme qui s&duit ses futures victimes
par I'appét du gain

Lesdifférencesentrele systéme M adoff et le systéme de retraites par répartition
dela Sécurité Sociale francaise

2 8™ rapport du Conseil d'Orientation des Retraites, 2010
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Pour finir, rappelons que ce systéme de retraite par répartition ne sapplique pas a tous. Certaines catégories, on
le sait, disposent de régimes spéciaux, ce sont par exemple les saariés de certaines entreprises publiques ou
semi-publiques. Les fonctionnaires ont également un régime particulier, qui est financé par I'impdt. Les élus
disposent aussi d'une retraite plus que généreuse (voir I'encadré ci-dessous).

Laretraite desélus: charité bien ordonnée®
- Aprésun seul mandat de 5 ans, un député adroit auneretraitede 1 550 par mois, équivalente ala
retraite moyenne d'un salarié du privé qui atravaillé 40 ans,

- Pour chague euro de cotisation versé, un député percoit 6 euros de retraite. Pour le méme euro versg,
un salarié touche 0,87 a 1,51 euro de retraite, et un fonctionnaire 1,75 a 2,40 euros.

- 88% de ces charges de retraite sont financés par les contribuables,
- Leséusfrancais, on le sait, aiment cumuler les mandats. En cas de cumul, la somme de leurs

rémunérations est plafonnée, maisil n'y aaucun plafonnement pour leurs retraites, qui peuvent ains
monter trés haut.

% Etude de Sauvegarde Retraites, Octobre 2008
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DES EXEMPLES HORS DE NOS FRONTIERES

En rupture radicale avec les régimes de retraite par répartition, des systémes de retraite par épargne personnelle
ont été introduits dans 28 pays, sur tous les continents, au nord comme au sud, comme le montre la carte qui
suit®,
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B cournitries that have introduced the scheme of countries that have notintroduced the scherme of
individual capitalization of savings on a compulsory basis individual capitalization of savings on a compulsory basis

Lespaysqui ont introduit un systéme d'épar gne per sonnelle obligatoire (en vert)

Le Chili est le premier pays a sétre lancé dans une telle réforme dans les années 80. Les salariés chiliens ont eu
le choix : rester dans le systéme actuel par répartition, ou opter pour le nouveau systéme d'épargne personnelle
(ce quils ont fait presque tous). Les résultats ne se sont pas fait attendre : un retour moyen sur investissement de
leur épargne de 10,7% par an pendant 21 ans’, et une croissance économique de 7,1% de 1990 & 1997°.

Les succes du Chili ont donné des idées a ses voisins d/Amérique Latine dans les années 1990 : 10 d'entre eux
ont réformé leur systéme de retraite en introduisant I'épargne personnelle.

Une seconde vague de réformes gagne les ex-pays communistes d'Europe de I'Est et d'Asie Centrale alafin du
XXemesiecle: ils sont aujourd’hui 13 a avoir adopté un tel systeme.

Méme la Suede, pays emblématique de la social-démocratie, a réformé en 2001 son systeme de retraite en
permettant aux salariés d'affecter une partie de leurs cotisations salariales a des fonds de pension.

Plusieurs pays développés bénéficient par ailleurs de systémes de retraite privés trés importants qui coexistent

avec un systeéme étatique de retraite par répartition : le Japon, les Etats-Unis, le Canada, le Royaume-Uni, les
Pays-Bas et la Suisse.

* Cette carte ainsi que lesinformations de ce chapitre sont disponibles sur www.josepinera.com
® "Empowering workers : the privatization of social security in Chile", José Pifiera, Cato Institute, 2002

® L iberating workers : the world pension revolution”, José Pifiera, Cato I nstitute, 2001
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NOTRE VISION: DES INDIVIDUS ACTEURS DE LEURS RETRAITES

Nous voulons en finir avec I'hypocrisie d'un systéme prétendument solidaire et pérenne, son déséquilibre
chronique et ses multiples passe-droits.

Nous voulons que chacun puisse choisir les conditions de sa future retraite, et surtout puisse sen donner les
moyens.

Nous voulons que chacun retrouve confiance en son avenir, et réalise que cet avenir dépend de lui.

Le seul moyen d'y parvenir est de favoriser I'épargne. L'épargne est |'acte par lequel I'ére humain se projette
dans 'avenir, c'est aussi la condition de I'investissement, principal moteur de la croissance.

Mais comme nous croyons aussi au respect de la parole donnée, il faudra également assumer — dans la mesure du
possible ! — les engagements implicites pris par la puissance publique, méme quand il sagit de promesses
démagogiques. A la condition expresse, naturellement, que ces engagements soient conformes au principe de
|'égalité en droit de tous les citoyens, principe misamal aujourd'hui par les différents statuts et régimes spéciaux.
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NOS PROPOSITIONS

Abolir touslesrégimes spéciaux

Ces régimes spéciaux concernent certains salariés d'entreprises publiques ou semi-publiques : SNCF, RFF,
RATP, EDF, LaPoste, ... lIs concernent également d'autres catégories comme par exemple les élus.

Ces régimes spéciaux sont une injustice pour tous les autres salariés qui doivent les financer, il faut y mettre fin.

Reporter a 65 ans|'age légal de départ en retraite

Le gouvernement a décidé de reporter cet age |égal de 60 ans a 62 ans. C'est notoirement insuffisant pour assurer
I'équilibre du régime, nous proposons de le reporter a 65 ans. Cet age I1égal ne sappliquera qu'au régime actuel de
retraite par répartition, et non au futur systéme d'épargne personnelle que nous présentons plus loin.
Naturellement, cette mesure n'a de sens que s I'emploi des seniors saméliore sensiblement, grace a d'autres
mesures spécifiques : assouplissement du droit du travail et baisse des charges. L'emploi des plus de 50 ans est
bien plus élevé dans les pays de tradition libérale comme par exemple le Royaume-Uni.

Convertir lescotisationsderetraite en pointsderente

Il sagit d'une mesure de transparence. La valeur du point de rente étant la méme pour tous, cela permettra de
comparer les retraites de chacun. |l sera également possible d'agir sur le déséquilibre du systéme en gjustant la
valeur du point de rente.

Mettre en place un systéme d'épar gne personnelle
C'est notre principale proposition.

Le systeme de retraite par répartition n'est pas le seul systéme de retraite possible. Un autre systeme existe
également : le systéme dit par capitalisation, dans lequel chaque travailleur épargne régulierement une partie de
ses revenus, et les place sur un compte d'épargne, chez un gestionnaire de fonds de pensions. Dans ce qui suit
nous |'appel ons systéme d'épargne personnelle.

Ce compte est alimenté par les sommes épargnées, mais également par les revenus que cette épargne génére, et
qui sont réinvestis.

Ce systeme différe donc du systéme de retraite par répartition sur deux points majeurs : d'une part chacun
constitue lui-méme sa propre retraite, au lieu de compter sur les autres pour I'assurer, d'autre part les sommes
versées ne sont pas immédiatement dépensées, mais sont investies sur une longue durée.

Ce systéme n'est pas nouveau : les principales caisses de retraite d'avant-guerre fonctionnaient déa sur ce
principe. Le systeme de retraite par épargne personnelle est également en vigueur (ou a été redécouvert) dans
une trentaine de pays avec succes, comme on |'a vu plus haut dans le chapitre "Des exemples hors de nos
frontiéres'.

Nous proposons de remplacer une partie des versements de cotisations de retraite des travailleurs par des
versements a un fonds d'épargne personnelle. Cette partie, faible au départ afin de préserver les retraites
actuelles, sera amenée a croitre progressivement. A leur départ en retraite, les salariés bénéficieront alafoisdela
retraite de la Sécurité Sociale et de laretraite issue de leur épargne personnelle.

L'activité de gestionnaire de fonds de pension fera l'objet d'un agrément, de maniére a garantir leur qualité et leur
sécurité.
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Chacun choisira librement le gestionnaire de fonds auquel il souhaite confier ses avoirs, et sera libre d'en
changer.

Les versements a ces fonds d'épargne seront libres, cependant il y a aura obligation de verser un montant
minimum, proportionnel au salaire (ou au revenu d'activité dans le cas des travailleurs non salariés), et de
bloquer ces fonds pendant une durée minimale.

Pour ceux qui le désirent, il sera méme possible de quitter entierement le systéme actuel de retraites par
répartition, moyennant 'attribution d'une compensation pour |es cotisations déja versées.

A l'issue de la durée minimale de blocage des fonds, chacun seralibre de continuer a travailler (donc a alimenter
son compte), de récupérer son capital, de le transformer partiellement ou totalement en rente, et méme de
cumuler emploi et retraite.

Pour ceux qui sont déja en retraite, rien ne change : ils continuent a percevoir leurs pensions comme
précédemment.

Pendant une période de transition, qui peut durer quelques décennies, les deux systémes (répartition et épargne

personnelle) vont cohabiter. A I'issue de cette période le systéme d'épargne personnelle remplacera intégralement
le systéme de retraite par répartition, qui aura vécu.

10
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LESAVANTAGES DU SYSTEME D'EPARGNE PERSONNELLE

Un systeme de retraite par épargne personnelle est bien plus efficace qu'un systéme de retraite par répartition.
Contrairement aux idées regues, il est également plus équitable. Enfinil rend lesindividus libres et responsables.

L'efficacite
Un systéme plus rentable
Un systéme plus sOr
Un moteur pour la croissance économique

Une concurrence qui profite aux clients

L'équité
L'équité entre générations
L'équité entre riches et pauvres
L'équité entre statuts

Un systeme simple et transparent

Laliberté
Le pouvoir rendu aux citoyens
Laliberté de choix

Un véritable droit de propriété

L aresponsabilité
Un lien direct entre |'effort et sarétribution

Une cohésion sociale renforcée

11
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Un systeme plusrentable

Prenons un exemple’. Pierre touche 2 000 euros net par mois (le salaire moyen du privé), il travaille depuis
I'&ge de 20 ans, il en a 60 aujourd'hui et veut partir en retraite.

Lui et son employeur ont versé en cotisations de retraite 320 000 euros en 40 ans (670 euros/mois x 12 mois/an x
40 ans). Dans le systéme actuel, Pierre a droit gréce a ses cotisations a une retraite de 1 750 euros bruts par
mois. Sil vit jusqu'a 75 ans il touchera donc au total 315 000 euros en pensions (1 750 eurog/mois X 12 mois x
15 ans). On voit que le rendement du systéme de retraite par répartition est nul, et méme négatif.

Dans un systéme d'épargne personnelle, tel que nous le proposons, ces 320 000 euros de cotisation alimentent
progressivement le compte personnel de Pierre pendant 40 ans. |ls sont placés a bon escient et produisent des
revenus d'environ 7% par an (le taux de rendement d'un portefeuille actions francais observé sur les 40 derniéres
années). Pierre disposera a son départ en retraite d'un capital trés appréciable de 1,8 millions d'euros.

Sil choisit de vivre desintéréts de son capital sans|'entamer, il en retire deux bénéfices :

- d'une part il vivra avec une rente de 3 000 euros par mois, bien supérieure a son salaire d'activité (en
tablant sur un rendement de I'épargne de 2% net d'inflation),

- dautre part il transmettra intégralement son capital a ses enfants, alors que dans le systeme actuel il
ne peut rien transmettre.

On a supposé que |'épargne personnelle de Pierre est investie en actions. Si I'on prend maintenant |'hypothése
d'une épargne diversifiée (en actions, obligations et produits monétaires) dont le rendement est de 5% par an, le
capital de Pierre a sa retraite sélévera quand méme a 1 millions d'euros. C'est un capital quil pourra soit
conserver et transmettre (en disposant alors d'un revenu équivalent a celui dont il disposait en répartition), soit
dépenser et transformer en rente viagére réversible (5 200 euros mensuels, trois fois plus qu'en répartition).

D'un cété un rendement négatif avec la répartition, de I'autre un capital d'un million d'euros avec I'épargne
personnelle : ce n'est pas un miracle, c'est le résultat de la nature viciée du systéme de répartition, comme on I'a
vu précédemment, et aussi de la méconnaissance qu'en ont les citoyens : peu de gens savent qu'ils dépensent le
tiers de leur salaire net pour payer leur retraite.

Un systéeme plus sOr
L'épargne personnelle est placée en produits financiers tel's que les obligations et les actions.

Certains de ces produits sont a faible risque (produits monétaires et obligations), d'autres (les actions) sont
beaucoup plus volatils a court terme. N'oublions pas cependant que I'épargne retraite est une épargne a tres long
terme (40 ans). Sur cette durée, les actions ont une stabilité équivalente a celle des autres produits financiers.

Les portefeuilles d'épargne retraite en tiennent compte. Investis majoritairement en actions en début de carriere,
ils évoluent progressivement vers des placements a faible risque (monétaires, obligations) en fin de carriére.

De plus, les fonds de pension "a prestations définies' amortissent les chocs démographiques ou économiques en
gjustant les cotisations en fonction des pensions a servir. Dans un régime par répartition, de telles décisions sont
plus difficiles a prendre : elles dépendent des syndicats et des hommes politiques soumis a des pressions a court
terme, telles que les prochaines échéances électorales. Ces responsables politiques et syndicaux préferent laisser
filer le déficit du régime, qu'il faudra bien rembourser un jour, et au prix fort.

" Cet exemple est inspiré de I'article "les retraites par répartition, un luxe inabordable", publié dans
www.quelleretraite.com, 1% ao(t 2007.

12
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Enfin, les régimes par répartition subissent les aléas politiques et économiques nationaux. A l'inverse, les fonds
de pension répartissent leurs risques sur |'ensemble de I'économie mondiale.

Le régime actuel de retraite par répartition, tel qu'il existe aujourd'hui en France, est également tres sr. De faire
faillite.

Un moteur pour la croissance économique

Les cotisations des régimes par répartition sont reversées sous forme de pensions. Elles sont donc consommeées
immeédiatement et non investies. Elles Sapparentent ainsi a une taxe sur les revenus du travail.

A l'inverse, I'épargne personnelle est investie dans I'économie, elle stimule le développement des entreprises,
I'innovation, lesinfrastructures, les services d'éducation et de santé. Elle prépare I'avenir.

C'est ains qu'au Chili, le passage d'un systéme par répartition a un systéme d'épargne personnelle a contribué
significativement & |'hyper-croissance économique de 7,1% par an que ce pays a connu entre 1990 et 19978, Le
Chili est aujourd'hui le pays le plus riche d'/Amérique Latine, en termes de PNB par habitant.

Une concurrence qui profite aux clients

En passant du systéme par répartition a un systéme d'épargne personnelle, on passe également d'un monopole,
celui de la Sécurité Sociale, a une situation de concurrence entre plusieurs fonds de pension, entre lesquels
chacun seralibre de choisir.

Ces fonds de pension vont se battre pour attirer les clients, par des colts de gestion plus faibles, par une offre
plus souple et plus diversifiée, par de nouveaux services. Cette concurrence profitera a tous.

L'équité entre générations

Un systeme de retraite par répartition, comme celui qui a cours aujourd'hui en France, favorise par nature
certaines générations, celles qui bénéficient d'un environnement démographique favorable, au détriment des
autres.

En effet, larentabilité d'un tel systéme dépend du rapport entre cotisants et retraités, et ce chiffre, on I'avu, peut
varier du simple au triple en |I'espace de quelques générations.

Ainsi, ceux qui sont partis en retraite dans les années 50 a 80 ont bénéficié d'un rapport trés favorable entre les
cotisations qu'ils ont versées et les pensions qu'ils ont regues. Ceux qui ont pris leur retraite depuis n'ont pas eu
cette chance, les cotisations ont augmenté bien plus vite que les pensions. Quant aux actifs d'aujourd'hui, leur
avenir est encore moins assuré.

Rien de tel avec un systeme d'épargne personnelle, sa rentabilité dépend en gros de la moyenne de la croissance

économique mondiale sur la durée d'une carriere. Elle est donc beaucoup plus stable que la rentabilité d'un
systeme par répartition, qui dépend du rapport entre cotisants et retraités.

L'équitéentrericheset pauvres

Prenons encore un exemple. Pierre est cadre supérieur et touche 7000 euros par mois. Paul est ouvrier et gagne
1500 euros par mois.

8 " |iberating workers : the world pension revolution”, José Pifiera, Cato Institute, 2001
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Tous deux cotisent au régime de retraite par répartition. Mais Pierre, grace a ses revenus, épargne de plus 2000
euros par mois, qu'il peut placer au mieux en prévision de sa retraite, en immobilier ou en produits financiers,
avec un rendement de 5% et plus. Paul n'a par contre aucune capacité d'épargne, ou plus précisément ce quiil
pourrait épargner est siphonné par les cotisations qu'il verse au systéme de retraite par répartition, dont le
rendement est négatif ou proche de zéro.

Dans un systeme d'épargne personnelle, Paul pourrait bénéficier du méme rendement que Pierre pour les
sommes qu'il consacre a préparer saretraite. || sera surtout propriétaire d'un capital au lieu d'étre titulaire de faux
droits. Le systeme d'épargne personnelle réduit les inégalités de patrimoine.

A cette inégalité sen gjoute une autre. Pierre, en tant que cadre supérieur, a une meilleure espérance de vie que
Paul qui est ouvrier, selon les statistiques. Paul touchera sa retraite bien moins longtemps que Pierre.

Dans un systeme d'épargne personnelle, Pierre et Paul disposeront a leur départ en retraite d'un capital qui ne
dépendra que des sommes qu'ils auront épargné, et non de leur espérance de vie. C'est un capital qu'ils pourront a
leur gré transformer ou non en rente. Si Paul décéde pendant sa vie active, le capital qu'il a constitué ne sera pas
perdu, il seratransmis a ses enfants.

L'équité entre statuts

Le systéme que nous proposons est le méme pour tous. C'en est fini des écarts entre le public et le privé, entre les
régimes spéciaux et le régime général, entre les retraites des élus et celles des simples citoyens.

Ce sera vrai pour ce qui est du nouveau régime d'épargne personnelle, ce sera vrai également pour le régime
actuel par répartition tant qu'il sera maintenu : il devra offrir les mémes droits a tous. Rappelons que si les
retraites du privé sont financées par la répartition, celles du public sont actuellement toujours financées par
I'imp6t, c'est-a-dire par tous. L e pseudo-alignement public-privé du projet Woerth est une douce illusion.

Un systéme simple et transpar ent
Le systeme francais de retraite est particulierement complexe et opague : a coté du régime général qui est celui
des salariés du secteur privé, coexistent environ 130 régimes différents. Le seul régime général comprend plus de

20 000 régles de droit®.

Certains de ces régimes sont des régimes par répartition, d'autres sont des régimes d'épargne personnelle, d'autres
encore comme celui des fonctionnaires sont financés par I'impét c'est-a-dire par tous.

Personne ne les maitrise compl&tement, personne ne sait dire exactement qui paye pour qui et combien, et cette
opacité permet de perpétuer une multitude de petits priviléges.

A l'inverse, le systéme d'épargne personnelle que nous préconisons est bien plus simple : il sadresse a tous, et
chacun cotise pour lui-méme.

Connaissez-vous seulement le montant de votre future retraite? Avec le systeme d'épargne personnelle, vous
pourrez I'estimer trés al'avance, gréce a votre épargne déja accumul ée.

Quant au régime par répartition, la réforme que nous préconisons, qui consiste a convertir les droits ala retraite
de ce régime en "points de rente", permettra de comparer aisément les retraites de chacun.

® "L'information des assurés sur leurs droits a laretraite”, Maud Vialettes et Gérard Garnier, Rapport remis au
Conseil d'Orientation des Retraites, avril 2003.
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Le pouvoir rendu aux citoyens
Notre systeme actuel de retraite est soumis a de multiples aléas.

Il est d'abord soumis aux décisions des hommes politiques, qui en manipulent les régles a leur convenance pour
satisfaire leurs clientéles attitrées, et dont I'horizon se limite a celui des prochaines échéances électorales.

Cest ains que le gouvernement, par la voix d'Eric Woerth, prétend financer les retraites jusgu'en 2018.
Prendrez-vous votre retraite aprés 2018 ? Alors inquiétez-vous.

Les politiques savent cependant se montrer prévoyants et soucieux du long terme des qu'il sagit de gérer leur
propre retraite, voir I'encadré sur laretraite des élus.

Notre systéme actuel de retraite est également sous la coupe des syndicats, qui géerent paritairement avec le
patronat les principaux régimes de retraite. Ceci leur permet d'accroitre leur pouvoir, d'employer des permanents,
et de maintenir le statu quo sur certains priviléges.

Avec un systéme d'épargne personnelle, le pouvoir de décision n'appartient plus aux hommes politiques, il
n'appartient plus aux responsables syndicaux ni au Medef. Il appartient aux citoyens, tout simplement, c'est-a&
direavous.

Laliberté de choix

Vous choisissez vous-méme le prestataire qui gérera votre épargne, et vous pouvez ultérieurement décider d'en
changer. Vous choisissez librement le montant de vos catisations, au-dela d'un minimum obligatoire. Vous
décidez vous-méme de partir en retraite a 50 ans, 60 ans, 70 ans, ou a |'age que vous désirez, aprés une durée
minimale de blocage de vos fonds. Vous pouvez aors choisir entre le versement d'un capital ou d'une rente.
Vous pouvez méme décider de cumuler emploi et retraite.

Un véritabledroit de propriété

Vous étes vous-méme propriétaire du capital que vous épargnez. A l'inverse des "droits alaretraite” du systeme
actuel, ce capital existe réellement, vous décidez de ce que vous en faites : vous pouvez le dépenser, e conserver
en en percevant les revenus, le transformer totalement ou partiellement en rente, le convertir en bien immobilier,
I'utiliser pour réaliser un projet qui vous tient a coaur, le transmettre a vos héritiers. Méme s votre gestionnaire
defondsfait faillite, votre capital est conservé.

Un lien direct entrel'effort et sarétribution

Dans le systéme actuel le lien entre I'effort et sa rétribution est peu visible. D'abord chaque génération compte
sur les efforts de la suivante. Ensuite vous gagnez peu a travailler au-dela de I'age 1égal, par contre vous perdez
beaucoup s vous vous arrétez un peu avant |'age légal. Enfin vous aurez cotisé a fonds perdus si vous décédez
pendant votre vie active ou peu apres votre départ en retraite.

Dans un systéeme d'épargne personnelle, I'accroissement de votre capital dépend directement de votre effort
d'épargne. En ce sens, ce systéme encourage |'effort et repose sur la responsabilité de chacun.

Une cohésion sociale renfor cée

Le systéme gque nous proposons met fin aux conflits catégoriels. Il est fréquent aujourd'hui de voir des membres
de certaines catégories manifester pour défendre "leur” régime spécial de retraite, ou leurs avantages spécifiques.
Mais ces régimes spéciaux, comme tous les avantages acquis, sont injustes pour tous les autres travailleurs qui
doivent le financer. L'Etat apparait ainsi, comme le disait Frédéric Bastiat, comme "cette grande fiction a travers
laquelle tout le monde s'efforce de vivre aux dépens de tout le monde".
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Lorsque I'une de ces catégories obtient gain de cause, elle affirme avoir remporté une "grande victoire contre le
gouvernement”. C'est en fait une grande victoire contre tous ceux qui ne sont pas des leurs, c'est-a-dire qui
n'appartiennent pas aleur caste ou corporation.

C'est sans doute aussi une grande victoire contre leurs propres enfants. L'intérét du systéme d'épargne
personnelle est aussi de prévenir les conflits entre générations, qui ne manqueront pas de survenir quand des
choix difficiles devront étre faits. Il faut noter que des partis de retraités sont trés actifs dans onze pays
européens™, ainsi qu'en Israél ol I'un d'eux a gagné 7 siéges aux |égislatives de 2006.

En plus des conflits catégoriels et générationnels, il faut parler de la thématique marxiste de I'opposition entre
capital et travail, qui inspire en France de nombreux partis de gauche.

Pour Karl Marx, ceux qui n'ont aucun accés au capital, et qui ont uniquement leur force de travail a vendre,
resteront en position de faiblesse face aux capitalistes. Marx a vu juste en identifiant le pouvoir que confére la
propriété du capital, c'est-a-dire de l'outil de travail. Mais il sest lourdement trompé en prédisant une
concentration puis une appropriation collective de ce capital qui mettrait fin aux inégalités sociales. Le
communisme a été avec le fascisme I'une des deux grandes tragédies du XXéme siécle.

A l'inverse, avec un systéme d'épargne personnelle, chaque travailleur devient propriétaire d'un capital, qui peut
se monter a un million d'euros pour un salaire moyen (I'équivalent du cumul de ses cotisations retraites actuelles,
s elles étaient placées et capitalisées, comme on I'a vu dans le chapitre "un systéme plus rentable"). D'une part
cela réduit fortement les inégalités de patrimoine, d'autre part chacun se sent concerné par la bonne santé des
entreprises, puisqu'il en est actionnaire. Au Chili, ou un tel systéme a été adopté, les travailleurs suivent avec
grand intérét les indicateurs économiques, les profits des entreprises et leurs cours de bourse. C'est d'ailleurs ce
qui met en fureur les mouvements d'obédience marxiste.

L'objectif du systéme d'épargne personnelle, que nous préconisons, n'est pas de favoriser les "capitalistes' aux
dépens des "travailleurs'. Il n'est pas non plus de favoriser les travailleurs aux dépens des capitalistes. L'objectif
de ce systéme est de donner aux travailleurs la propriété de I'outil de travail. Dit autrement, il est de faire de tous
les travailleurs des capitalistes.

19 *Agefi, 17 mai 2007
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REPONSES A QUELQUES OBJECTIONS

Lorsgue nous présentons le systéme d'épargne personnelle, certaines objections nous sont souvent adressées,
nous allons les examiner attentivement.

"Cen'est paspour moi"
Jai 25 ans, et laretraite c'est encore bien loin pour moi
Jai 40 ans et je ne veux pas perdre mes "droits' alaretraite

Jai 65 ans, je suisretraité et je ne veux pas qu'on touche a ma pension

|déesrecues sur le systeme deretraite actuel
Laretraite par répartition est une grande conquéte sociale de la Libération
Laretraite par répartition c'est la solidarité
Laretraite par répartition c'est un droit
Laretraite par répartition, c'est pour tout le monde

Mes cotisations sont en partie payées par mon employeur, c'est trés avantageux

Des fausses solutions
"Y aqud' taxer lesrevenus du capital

"Y aqud' partir enretraite plustard

I déesregues sur le systeme d'épargne personnelle
Latransition vers ce systéme serait un chantier tres coliteux
Ce systéme va affaiblir le systéme actuel de retraite par répartition
Je ne veux pas jouer maretraite en bourse, c'est trop hasardeux
A |'étranger, certains salariés ont beaucoup perdu dans les fonds de pension
Rien ne m'empéche aujourd'hui d'épargner pour compléter maretraite
Tout le monde n'a pas la discipline nécessaire pour épargner
Et s un gestionnaire de fonds de pension fait faillite ?

Si ce systéme était S intéressant, ¢a se saurait
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J'ai 25 ans, et laretraite c'est encore bien loin pour moi
Et vous avez tort. Le systéme actuel fait que les plus |ésés demain sont aussi les plus insouciants aujourd'hui.

Rappelez-vous ce chiffre : en 2050 il n'y aura qu'un seul cotisant pour chaque retraité. Quel age aurez-vous en
2050 ? Pensez-vous sérieusement que les actifs de demain accepterons de bonne gréce de supporter chacun la
charge d'un retraité ? Que le salaire moyen sera amputé de I'équivalent d'une pension moyenne, sans dommage
pour le niveau de vie ni pour la cohésion sociale ? Et que vous n'aurez pas versé pendant 40 ans 320 000 euros
de cotisation (pour un salaire moyen) ... afonds perdus ?

Dans un systeme d'épargne personnelle, vous gardez la propriété pleine et entiere de ces 320 000 euros versés.
Cette somme sera investie et deviendra un million d'euros a votre départ en retraite (comme on I'a vu plus haut,
dans le chapitre "un systéme plus rentabl€e"). Ce capital sera avous, vous n'aurez pas a le réclamer a ceux qui ne
pourront pas ou ne voudront pas vous le payer.

J'ai 40 ans et je ne veux pas perdremes" droits' alaretraite

C'est compréhensible mais ces droits sont illusoires, voyez ci-dessous la réponse a |'objection "la retraite par
répartition c'est un droit".

Nous vous proposons de remplacer une partie de vos versements de cotisations de retraite par des versements a
un fonds d'épargne personnelle. Cette partie, faible au départ afin de préserver les retraites actuelles, sera amenée
a croitre progressivement. Vous bénéficierez alafois de laretraite de la Sécurité Sociale et de laretraite issue de
votre épargne personnelle.

Nous vous proposons méme de pouvoir quitter complétement, si vous le désirez, le systéme actuel de retraites
par répartition, moyennant |'attribution d'une compensation pour |es cotisations déja versées.

De cette fagon, nous maintenons la viabilité du systéme actuel pendant la période de transition, et vous
remplacez vos faux droits par de véritables droits de propriété.

J'ai 65 ans, je suisretraité et je ne veux pas qu'on touche a ma pension

C'est parfaitement légitime. Dans les pays qui ont mis en place un systéme de retraite par épargne personnelle, le
montant des retraites déja servies a été maintenu. Il en sera de méme en France avec la réforme que nous
proposons.

C'est pourquoi le passage d'un systéme par répartition a un systéme d'épargne personnelle ne pourra étre que trés
progressif, afin de continuer afinancer le niveau de vie des actuels retraités.

Laretraite par répartition est une grande conquéte sociale de la Libération

On ne voit pas en quoi I'argument est pertinent maisil est de toute fagon faux. La retraite par répartition est une
grande conquéte du régime de Vichy.

C'est un décret-loi de I'Etat francais du 14 mars 1941 qui "réforme" I'assurance-vieillesse en imposant |e systéme
de la répartition a la place des systemes d'épargne-retraite personnelle par capitalisation qui existaient
précédemment. Ce décret-loi créée une alocation aux vieux travailleurs salariés (I'AVTS), indépendante des
cotisations versées. Les fonds des caisses vieillesse privées (20 milliards de francs de I'époque) sont confisqués
pour financer immédiatement |'allocation.

A laLibération, le général de Gaulle entérine les choix de Vichy, et dans ce but met en place la Sécurité Sociale
avec l'aide de ses alliés communistes.
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Laretraite par répartition c'est la solidarité

C'est archi faux. Il sagit en fait d'une solidarité a rebours : les pauvres payent pour les riches, les jeunes payent
pour les plus agés, la société civile paye pour le monde politique, et ceux qui sont exposés au risque du chdmage
payent pour ceux qui ont la garantie de I'emploi. Et le comble de I'injustice : ceux qui meurent jeunes payent
pour ceux qui ont la chance de vivre vieux. Relisez les arguments "L'équité entre riches et pauvres', "L'équité
entre générations' et "L'équité entre statuts”.

A titre personnel, le fait de promouvoir un systéme tel que la répartition, qui défavorise nos enfants par rapport a
nous, qui nous conduit a vivre a leurs dépens, est-il conforme a votre conception de la solidarité, de I'éthique et
de laresponsabilité ? En tout cas ce n'est pas la nbtre.

Laretraite par répartition c'est un droit

Jai acquisdes"droitsa laretraite”, on ne peut pasy toucher.
Au risgue de vous choquer ces droits n'ont aujourd'hui aucune réalité matérielle ni 1égale, quelle que soit la
justification qu'on leur donne, en effet :

"J'y ai droit car c'est ma retraite”. Ce serait alors un droit de propriété. Mais il n'existe nulle part de compte
alimenté par les cotisations que vous versez, et qui attendrait sagement votre départ en retraite pour vous étre
soldé. Vous ne pouvez étre propriétaire d'un bien inexistant.

"J'y ai droit car on me le doit". Ce serait un droit-créance. Mais une créance envers qui ? Envers des plus jeunes
gue vous, a qui on n'a pas demandé leur avis, qui ne se sont engageés a rien, et dont certains ne sont pas encore
nés ? Quelle | égitimité accorder a une telle créance ?

"J'y ai droit car I'Etat Sy est engagé'. Il est exact que les hommes de I'Etat nous promettent réguliérement de
"sauver les retraites’. Mais avez-vous vu un seul homme politique poursuivi pour n'avoir pas tenu ses
engagements ? Quand de plusil sagit d'une promesse faite pour le demi-siécle a venir, on peut toujours réver.
Pour eux par contre tout va bien, voyez |'encadré sur laretraite des élus.

Le caractére factice des droits a la retraite apparait au grand jour, par exemple en 1993 quand Edouard Balladur
décide, du jour au lendemain, de calculer les retraites sur les 25 meilleures années de cotisation au lieu des 10
meilleures années, ou encore en 2007 lorsque Nicolas Sarkozy cede aux syndicats pour financer les retraites des
salariés dEDF avec les cotisations du secteur privé, en échange de la semi-privatisation de leur entreprise. De
telles manipulations politiques et syndicales seraient impossibles avec de véritables droits de propriété.

Laretraite par répartition c'est pour tout le monde

C'est faux, le systéme de retraite par répartition sapplique essentiellement aux salariés du secteur privé, et aux
professions indépendantes.

Les fonctionnaires et agents de I'Etat, ceux des collectivités territoriales, les salariés de certaines entreprises
publiques ou semi-publiques (SNCF, RFF, RATP, EDF, La Poste, ...), les élus, bénéficient de "régimes
spéciaux”, leurs retraites sont financées soit par I'impdt, soit par les clients des entreprises publiques ou semi-
publiques citées, soit méme par un systeme de capitalisation analogue au systeme d'épargne personnelle que
NouS Préconi sons.

Il est ainsg amusant de constater que les fonctionnaires peuvent bénéficier d'un régime de retraite par
capitalisation — Préfon Retraite — créé et géré par des syndicats qui se déclarent par ailleurs officiellement trés
hostiles a tout systéme de retraite par capitalisation. Cherchez I'erreur.

Il est moins amusant de noter que les provisions pour les futures retraites des fonctionnaires ne sont pas prises en
compte dans le chiffre officiel de la dette publique. Si elles I'étaient, comme le souligne le rapport Pébereau, ce
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chiffre passerait de 1000 & 2000 Milliards d'euros™. Pour chacun des 20 millions de foyers fiscaux, cela
représente plus de 100 000 de dette par foyer. Une dette que vous devrez forcément payer un jour.

M es cotisations sont en partie payées par mon employeur, c'est trés avantageux
Cette répartition entre cotisations salariales et cotisations patronales est une fiction de plus.
Prenons |I'exemple d'un salarié, Pierre, payé 1600 net.

Tous les mois, son employeur lui verse 1600 (son salaire net) et verse 1400 al'Urssaf et a divers organismes
(500 decotisations salariales et 900 de cotisations patronales, pour laretraite la maladie et le chémage).

Pierre colte donc au total 3000 par mois a son employeur. Son employeur a bien sir tenu compte de ce co(t
total quand il I'aembauché.

Ce chiffre, 3000 , est le véritable prix de Pierre sur le marché du travail. C'est a ce prix qu'il serait rémunéré sur
un marché du travail libre dans lequel la couverture sociale des salariés serait entiérement aleur charge.

Alternative Libérale préconise d'ailleurs la mise en place du "salaire complet”, qui consiste pour I'employeur a
verser directement ces 3000 a Pierre, acharge pour ce dernier de financer sa protection sociale obligatoire.

Quoi qu'il en soit, on voit que pour un salaire net de 1600  (autrement dit pour un colt sur le marché du travail
de 3000 ), il importe peu que les 1400 de cotisations sociales soient arbitrairement réparties entre part
salariale et part patronale. Cette répartition qui est aujourd’hui 500 /900 pourrait aussi bien é&re 900/ 500, 0
/ 1400 ou 1400 / 0, sans changement pour le pouvoir d'achat de Pierre. Au final, c'est bien Pierre qui supporte la
charge de I'ensemble de ses cotisations sociales, méme s c'est son employeur qui les soustrait du prix de son
travail pour ensuite les payer a sa place.

"Y aqu'a" taxer lesrevenusdu capital

C'est ce que propose le Parti Socialiste et d'autres partis de gauche. Mais s on compte sur cette mesure pour
restaurer |'équilibre des retraites, il faudrait taxer les revenus du capital — en faisant I'hypothéese théorique quiils
restent les mémes qu'aujourd'hui - & hauteur de 51%™ | Hypothése trés théorique, car il est évident qu'a un tel
taux, tous les investissements vont fuir la France, ou seront abandonnés car non rentables, entrainant
I'effondrement des recettes fiscal es correspondantes, et surtout |'effondrement de notre économie !

L'idée quil existe quelque part une cagnotte dans laquelle il suffirait de puiser est une idée persistante dans
I'esprit de beaucoup de gens, mais hélasillusoire.

"Y aqu'a" partir enretraite plustard

C'est ce que propose le gouvernement. A court terme c'est indispensable, et c'est d'ailleurs ce qu'ont fait la
plupart des pays d'Europe.

Mais ce sera trés insuffisant pour rétablir durablement I'équilibre du régime. De plus c'est une mesure collective
et autoritaire qui ne tient pas compte des situations personnelles de chacun, chaque individu ayant des attentes
différentes en termes de travail, de revenu, et de temps libre. C'est pourquoi nous proposons une telle mesure,
afin de permettre d'apurer les comptes, mais uniquement pour la retraite du régime actuel de répartition, et
pendant la période transitoire de coexistence des deux systémes.

! Rapport sur la dette publique, Michel Pébereau, 2005

12 Bertrand Nouel, "Taxer le capital, "la" solution pour financer les retraites ?*, IFRAP, 21 avril 2010
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Latransition versce systeme serait un chantier tres coliteux
Il convient de préciser d'abord ce qu'on entend par "chantier trés colteux”.

Par exemple, le chantier de la construction d'une autoroute est un chantier économiquement colteux car il
nécessite des ressources naturelles, du capital industriel et beaucoup de travail humain. Ce n'est pasle cas avec le
chantier de latransition vers un nouveau systéme de retraite, qui ne consomme pas de telles ressources.

I1'y a cependant un codt treés important, qui n'est pas un colt économique mais un co(t budgétaire, et qui est lié
au fait que des dettes implicites sont rendues explicites, et immédiatement exigibles. Les travailleurs en activité
devront alafois financer les pensions des retraités actuels et se préparer afinancer leurs propres pensions. |l faut
donc assurer la coexistence de deux systémes pendant cette période de transition.

Par ailleurs ce qui importe, plus que le cot, c'est le rapport colt / bénéfice. L'épargne personnelle procure un
bien meilleur niveau de vie lors de la cessation d'activité (voir plus haut : "un systéme plus rentable"), et surtout
elle permet de doper la croissance économique grace a une épargne abondante (voir "un moteur pour la
croissance économique”). Ces bénéfices quantitatifs, a eux seuls, permettent déja de justifier latransition vers un
systéme d'épargne personnelle, en dépit du besoin de trésorerie qu'elle nécessite.

Mais les bénéfices les plus importants sont peut-étre les bénéfices d'ordre qualitatif : le retour a une certaine
vision de I'éthique, de I'équité et de la responsabilité, la cohésion sociale maintenue, et la maitrise retrouvée de
ses choix devie.

Il reste vrai que dans la situation actuelle des comptes publics que nous connaissons, le financement de cette
transition n'est pas un probléme simple. Ce financement devra vraisemblablement sétaler sur plusieurs
décennies.

Ce systéme va affaiblir le systéme actuel deretraite par répartition

Ce qui importe pour nous, en tant que libéraux, ce ne sont pas les systemes maislesindividus.

Ce n'est pas le systeme de retraites qu'il faut préserver, c'est le niveau de vie des retraités actuels et futurs, et la
maitrise de leurs choix de vie.

Si cette préservation doit passer par la mort lente du systéme de retraite par répartition, alors il faut savoir en
fairele deuil.

Je neveux pasjouer maretraite en bourse, c¢'est trop hasardeux

Votre objectif de sécurité est tout a fait Iégitime. Mais la bourse n'est pas un casino, on n'y "joue" pas, ony
investit pour financer le développement des entreprises, et certains investissements sont en effet plus incertains
que d'autres, parce que l'avenir est incertain.

L'épargne personnelle peut étre tres siire quand elle respecte certaines regles, en tout cas plus slire que la retraite
par répartition. Pour savoir pourquoi, voyez plus haut I'argument "un systéme plus sir".

La métaphore du jeu est en revanche appropriée pour désigner les manipulations politiques des hommes de
I'Etat. Ces hommes "jouent” avec votre retraite chaque fois qu'ils prennent a son sujet des décisions hasardeuses,
incohérentes ou spoliatrices, sans vous demander votre avis.

C'est le cas quand on change sans cesse les regles du systéme, quand par exemple le Président Mitterrand abaisse
I'age de laretraite a 60 ans, et que le président Sarkozy lareléve ensuite a 62 ans, ou quand on favorise certaines
catégories grace aux cotisations des autres.
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A |'étranger, certains salariés ont beaucoup perdu danslesfonds de pension
C'est exact mais ces systémes n'ont rien a voir avec |'épargne retraite que nous proposons.

Parmi ces systémes, il y a d'abord I'investissement dans les actions de I'entreprise qui emploie ces salariés. Le
placement en actions d'une seule entreprise est contraire au principe de I'épargne retraite qui nécessite d'étre
diversifiée sur plusieurs supports.

I1'y a également |'épargne exposée de fagon excessive aux marchés actions. Nous avons expliqué précédemment
(cf. "un systeme plus sr") que cette exposition doit diminuer quand I'échéance de laretraite se rapproche.

Iy aenfin les cas de malversation pure et simple de I'employeur, comme dans le cas de I'affaire Enron. Ces cas
sont extrémement rares. Nous proposons d'ailleurs que I'épargne retraite ne soit pas gérée par I'employeur, mais
reste sous la maitrise des salariés, qui décideront eux-mémes a quel gestionnaire de fonds ils souhaitent confier
leurs avairs.

Naturellement, un gestionnaire de fonds peut lui-méme étre indélicat, comme dans |'affaire Madoff, ou les
versements des nouveaux venus servent a rémunérer les premiers clients. Heureusement, ce type d'escroquerie
reste lui aussi tout a fait exceptionnel. Rappelons tout de méme que ce principe employé par Madoff est celui
adopté a grande échelle par le systéme francais de retraite par répartition de la Sécurité Sociale, et que c'est cela
qui devrait vous scandaliser.

Rien ne m'empéche aujourd'hui d'épargner pour compléter maretraite
C'est vrai s vous avez une bonne capacité d'épargne, autrement dit des revenus corrects.

Un smicard, par exemple, n'a pas cette capacité a épargner, ou plus exactement ce qu'il pourrait épargner est
siphonné par le systéme de retraite par répartition. Dans un systéme d'épargne personnelle, il reprend la maitrise
des sommes qu'il verse pour saretraite, sans diminuer son salaire net, et en bénéficiant du méme rendement que
Vous lorsgue vous vous constituez un complément de retraite par votre épargne.

Tout le monde n'a pasla discipline nécessair e pour épar gner

L 'épargne personnelle est une solution alternative au régime obligatoire de la retraite par répartition. Cela ne veut
pas dire que les cotisations deviennent facultatives. Chacun garde I'obligation de verser une cotisation minimale,
proportionnelle a son salaire, mais peut librement verser plus. De méme, les fonds épargnés doivent étre bloqués
pendant une durée minimale, maisil est possible de les conserver plus longtemps.

L'objectif de cette obligation minimale n'est pas de protéger certains contre leur propre imprévoyance, ce qui
serait une vision paternaliste de I'action politique, mais d'éviter que lors de leurs vieux jours ils ne deviennent
une charge pour leurs proches et pour la société.

Et s un gestionnaire de fonds de pension fait faillite ?

Quand une banque fait faillite, ses clients peuvent perdre leurs dépbts en compte courant car les banques utilisent
ces dépdts pour leurs propres opérations, par exemple de crédit.

Mais dans un systéme d'épargne personnelle, une société de gestion se contente d'investir au mieux les fonds que
vous lui confiez, sans les utiliser elle-méme, et se rémunére uniquement en commissions de gestion.

De cette facon, méme s elle fait faillite, vous gardez la propriété pleine et entiére de vos avairs, que vous pouvez
confier a un autre gestionnaire de fonds. VVos avoirs ne peuvent pas étre saisis pour payer son passif car ils ne lui
appartiennent pas.

22



Retraites: 1a solution de |'épargne personnelle
Septembre 2010

Il reste les cas de faillites fraudul euses avec détournement des actifs gérés. Pour se protéger de ces pratiques trés
rares — car trés risquées pour ceux qui s'en rendraient coupables — il suffit de mettre en place un systéme
d’assurance contre le vol.

Si ce systéme était s intéressant, ¢ca se saur ait

C'est une bonne question, le sujet des fonds de pension est quasi-absent du débat sur |'avenir des retraites en
France.

Ce débat est présenté sous la forme suivante : "comment garantir l'avenir du systéme actuel de retraite par
répartition ?' La question étant mal posée (voir laréponse a l'objection "ce systéme va affaiblir le systeme actuel
deretraite par répartition"), les réponses sont forcément biaisées.

I'y aaujourd'hui un consensus qui va de le Pen a Besancenot pour maintenir ce systéme en |'aménageant, méme
s lesfagons de I'aménager différent selon les partis.

On peut se demander sil n'en est pas ainsi parce que ce systéme arrange beaucoup de monde : les hommes
politiques pour qui c'est une source de pouvair, les syndicats qui en vivent, et tous ceux que le systéme favorise
d'une fagon ou d'une autre, en particulier les hauts revenus. A l'inverse, ceux qui ont le plus a perdre dans ce
systéme, c'est-a-dire les jeunes et les bas saaires, en sont également moins conscients, ou se font moins
facilement entendre dans les médias.

Alternative Libérale est I'un des seuls partis politiques a défendre e systéme de retraite par épargne personnelle.
Si vous pensez que notre voix mérite d'étre entendue, aidez-nous en nous soutenant et en relayant nos idées.
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