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L’EDITO

FACE AU DUOPOLE, COMBIEN DE DIVISIONS POUR L’EUROPE
JEAN-PIERRE THOMAS, PRESIDENT DU CERCLE DE L’EPARGNE

Le G20, réuni a Buenos Aires les 30 novembre et 1°¢ décembre
derniers, a entériné le fait que le monde était dirigé par le duopole sino-
américain. Leurs présidents respectifs, Donald Trump et Xi Jinping, se
sont entendus directement sur la question des droits de douane. Ils ont
décidé une tréve commerciale d’'une durée de 90 jours. Le temps d’'une
eventuelle négociation autour d’un accord commercial, les Américains renoncent au
passage des droits de 10 a 25 % portant sur 200 milliards de dollars d’'importation. De la
sorte, les deux premiéres puissances économiques négocieront en dehors du cadre de
I'Organisation Mondiale du Commerce. L’Europe, méme si elle a essayé de parler d’'une
seule voix, apparait assez marginalisée sur la scéne internationale. Entre la fin de régne
d’Angela Merkel, les difficultés financiéres de I'ltalie, les problémes sociaux de la France,
et le Brexit, 'Europe n’est pas au mieux de sa forme. Cette situation se traduit au niveau
financier par des marchés « actions » a la peine depuis des mois en Europe. Les indices
sont loin d’atteindre les niveaux attendus par les analystes en début d’année. La
segmentation du marché financier européen et donc son manque de profondeur ainsi que
'aversion aux risques des épargnants expliquent, en partie, cette faiblesse devenue
structurelle. Les places financiéres européennes sont également handicapées par le
nombre réduit des valeurs technologiques ainsi que par la surreprésentation des valeurs
financiéres. Ces derniéres n’ont pas encore surmonté la crise de 2008 et celle de 2012
des dettes souveraines. En France, le caractére non assumé de la nécessité de supprimer
I'ISF rend difficile la réallocation de I'épargne vers des placements longs. A la moindre
difficulté, la tentation d’alourdir la fiscalité du patrimoine réapparait. Or, en 2017, cette
fiscalité comptait parmi les plus élevées de 'OCDE. Les mesures d Emmanuel Macron ont
simplement permis un retour de la France dans la moyenne. Si la proposition de
réinstauration de I'lSF était approuvée, la France perdrait sur de nombreux tableaux. Une
fois de plus, l'instabilité fiscale 'emporterait. L’espoir de voir les expatriés fiscaux revenir
s’évanouirait. Les investisseurs étrangers se détourneraient de notre pays. Mais, au-dela
de la question de la fiscalité, la solution pour la croissance de la France passe par plus
d’Europe, par lindispensable création d’'un budget de la zone euro et de fonds
d’intervention pour venir en appui aux pays traversant des difficultés temporaires.
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LE COIN DE L’EPARGNE

PREMIER BILAN, UNE ANNEE 2018 BIEN CHAFOUINE

Si 2017 avait été un bon cru pour les marchés « actions », 2018 se révéle étre bien plus
compliquée. Méme si dans le cadre du traditionnel rallye de fin d’année, les indices
boursiers peuvent connaitre un rebond avant le 31 décembre, ces derniers devraient, au
mieux, rester proches de leur niveau de la fin 2017. Une année pour rien, serions-nous
tentés de conclure. Cette année est remplie de paradoxes. La croissance de I'économie
mondiale s’est affermie, mais dans le méme temps celles de I'Europe et des pays
eémergents s’effritent. Aucune grande catastrophe économique et financiére ne s’est
produite, mais dans le méme temps les incertitudes et les menaces se sont multipliées.
Italie, Brexit, guerre commerciale sino-américaine ont servi de fil rouge, tout comme le train
de hausse des taux directeurs conduit par la banque centrale américaine. Pour autant, le
contexte économique et financier reste porteur. Les taux d’intérét réels restent a des
niveaux historiquement bas. En effet, avec une inflation de 2 % et une croissance se
situant autour de 1,7 %, I'Etat continue, en France, & emprunter & un taux inférieur a 1 %.
En valeur réelle, il emprunte a un taux négatif de -1 point. Les pouvoirs publics réalisent
une trés bonne opération d’autant plus que les recettes de I'Etat sont plutot indexées sur
linflation. Les taux directeurs sont aux Etats-Unis sont toujours en dessous des 3 % malgré
dix ans de croissance et un plein-emploi bien installé.

L'année 2018 aura été marquée par la crainte assez surréaliste du retour de l'inflation. En
effet, aprés s’étre effrayés de la déflation, certains redoutent a présent l'inflation. Pour
autant, a y regarder de prés, la menace inflationniste est une menace fantéme. En effet,
la hausse des prix est avant tout celle du baril de pétrole. L'inflation sous-jacente, celle qui
est calculée en excluant les biens et services enregistrant de rapides et fortes fluctuations,
demeure, par exemple, en France, proche de 1 %. Toujours en France, en enlevant de
I'indice le tabac et 'alcool dont les droits d’accises ont été relevés, les prix n'augmentent
plus de 2,2 % mais de 1,7 %. Malgré les tonneaux de liquidités jetés par les banques
centrales sur les marchés depuis 2008, malgré le plein-emploi dans plusieurs pays, les
prix ne dérapent pas. Cette situation paradoxale est la conséquence de la sagesse des
salaires et de la diminution des prix des biens manufacturés. Lexistence de capacités de
production au sein des pays émergents pése sur les prix. Le digital est en lui-méme
déflationniste. Il est a l'origine de nouveaux canaux de vente. Il permet I'entrée de
nouveaux acteurs sur de nombreux marchés. Cette concurrence accrue est synonyme de
baisse des prix. Avec le digital, les ménages consomment plus de services et moins de
biens réels. Auparavant, les services étaient inflationnistes ; aujourd’hui, ce serait presque
'inverse. En effet, la consommation de films sur Internet, la consultation des réseaux
sociaux ne se traduisent pas par des augmentations de tarifs.

L'année 2018 est une année d’entre-deux. Les actions, qui avaient servi de valeur refuge
durant la période de trés faibles taux, n’ont plus le méme attrait face aux hausses
attendues des taux d’intérét. La progression des valeurs technologiques, surtout outre-
Atlantique, était jugée de plus en plus déraisonnable au regard du potentiel des entreprises
concernées. L'action Netflix est passée de 4 a 411 dollars du 2 janvier 2009 au 22 juin
2018. Sa valeur est retombée a 264 dollars le 26 novembre 2018. L'action Apple qui
s’élevait a 13 dollars au mois de janvier 2009 a atteint 224 dollars le 5 octobre 2018 avant
de redescendre a 172 dollars le 26 novembre. Depuis le début de mois de novembre,
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Apple a perdu 20 % de sa valeur. La marque a la pomme avait un moment dépassé les
1 000 milliards de dollars de capitalisation soit 40 % du PIB de la France. Dépendant
essentiellement de la vente d’un produit soumis a la concurrence de plus en plus forte des
géants chinois de I'électronique et de I'informatique, Apple, si elle est riche de sa marge et
de ses réserves, n'est pas indéboulonnable. Ce jugement semble avoir gagné les
investisseurs qui regardent de plus en plus pres les stratégies et les rentabilités a terme
des GAFA et de leurs petites sceurs.

Si 2016 avait été marquée par le référendum sur le Brexit, 2017 avait rassuré les pro-
européens du fait des résultats des élections aux Pays-Bas et en France. L'espoir a été de
courte durée du fait de la paralysie de la Chanceliére allemande et du conflit entre le
gouvernement italien et la Commission de Bruxelles. Pour la premiére fois depuis la
signature du Traité de Rome, un gouvernement antieuropéen dirige un des Etats
fondateurs. Le Général de Gaulle était frequemment en opposition avec les autorités
européennes et la conception de I'Europe qu’elles défendaient. Ainsi, lors d’une
conférence de presse, le 15 mai 1962, il déclara « je ne crois pas que I’Europe puisse avoir
aucune réalité vivante si elle ne comporte pas la France avec ses Frangais, |’Allemagne avec ses
Allemands, I'ltalie avec ses Italiens etc. Dante, Goethe, Chateaubriand appartiennent a toute
[’Europe dans la mesure ou ils étaient respectivement et éminemment italien, allemand et francais.
1ls n’auraient pas beaucoup servi I’Europe s ’ils avaient été des apatrides et s ’ils avaient pensé, écrit
en quelque esperanto ou volapiik intégrés... J'ai déja dit et je le répete qu’a [’heure qu’il est, il ne
peut pas y avoir d autre Europe que celle des Etats, en dehors naturellement des mythes, des fictions,
des parades ». A quelques mois des élections du Parlement européen, le projet d Emmanuel
Macron de relance de la construction européenne peine a trouver des soutiens. L’'Europe
panse toujours les plaies de I'échec constitutionnel de 2005. Face au défi des migrations,
face au défi technologique et face a la vision du monde imposée par Vladimir Poutine,
Donald Trump et Xi Jin Ping, 'Europe apparait bien désunie et désarmée. Le marché
financier européen reste a créer. Londres était la seule a avoir une dimension mondiale.
Les autres places sont de nature régionale. La renationalisation des marchés financiers
aprés la crise des dettes souveraines a pour conséquence que leur profondeur s’est
rétrécie, cela signifie que les investisseurs européens optent soit pour des placements
dans leur pays d’origine, soit pour le grand large au-dela des frontiéres européennes.

2019 sera cruciale pour I'Europe. Elle pourra étre 'année de la refondation ou celle de la
poursuite de la douce glissade. Certes, le rebond suppose que les Frangais abandonnent
leur réve d’'une Europe Puissance sur le modéle d’'un Etat napoléonien. Cela suppose que
les Allemands acceptent l'idée d’'un peu de mutualisation. Cela suppose aussi que la
résurgence nationaliste ne débouche pas sur un égoisme forcené.

ETRE PROPRIETAIRE, UN DEFI DE PLUS EN PLUS DIFFICILE A REUSSIR

Le logement, conjointement avec les dépenses de chauffage et d’éclairage, est de loin le
premier poste budgétaire des ménages. |l représente, en moyenne, plus de 26 %, des
dépenses des ménages, soit le double de I'alimentation. Les Frangais sont trés sensibles
a l'évolution des prix du logement tout comme a celles liées aux transports. Si les
conditions de logement se sont fortement améliorées ces trente derniéres années, les
ménages considérent que leur situation en la matiére se dégrade. La concentration
croissante de la population au sein des grandes métropoles frangaises a pour
conséquence une augmentation du prix du logement et des distances résidence/travail
importantes.
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Le logement n’est pas un bien comme les autres. |l est reconnu comme un bien primaire
fondamental dans la Déclaration universelle des droits de 'homme et dans la charte des
droits fondamentaux de I'Union européenne. Dans sa décision du 19 janvier 1995, le
Conseil constitutionnel a considéré que « la possibilité de disposer d’'un logement décent
est un objectif a valeur constitutionnelle ». Le Droit au logement opposable (DALO) a été
reconnu par la loi Besson.

59 % DE PROPRIETAIRES

En France, 59 % des ménages sont propriétaires de leur résidence principale. Ce taux est
inférieur a la moyenne européenne mais supérieur a celui constaté en Allemagne. Méme
pour les jeunes générations supposées plus mobiles, étre propriétaire constitue un objectif
de vie. Cette possession est considérée comme une garantie pour la retraite. La pierre fait
I'objet d’'un culte dans notre pays, culte qui concourt, par ailleurs, a sa cherté. Deux tiers
du patrimoine des ménages sont constitués d’immobilier.

Le patrimoine net des ménages francais s’élevait, fin 2016, a 11 145 milliards d’euros, soit
8,3 fois leur revenu disponible net de I'année. 6 800 milliards d’euros de ce patrimoine
étaient constitués de terrains et de logements contre 3 638 milliards d’euros pour les actifs
financiers (résultat net d’endettement).

Les ménages frangais recourent a I'emprunt essentiellement pour acquérir des biens
immobiliers. Le crédit a I'habitat constitue 85 % du crédit aux particuliers L’encours de
I'endettement immobilier atteint prés 1 000 milliards d’euros, soit 45 % du PIB.

Crédits a I'habitat des particuliers
Encours en millions d'euros
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Source : Banque de France

Les actifs immobiliers sont assimilés a de l'investissement. Si cela peut étre justifié pour
les logements neufs, c’est plus discutable pour ceux déja construits. De ce fait, le recours
a 'emprunt est considéré comme normal pour 'immobilier. Le financement a crédit est en
revanche plus encadré pour les achats d’actions que pour les achats immobiliers. Les
crises boursiéres a répétition ont incité les pouvoirs publics a limiter les achats d’actions a
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découvert. Pour autant, le marché immobilier n’est pas exempt de crises comme I'a prouvé
celle de 2008. Ce traitement particulier est lié a un effet d’'usage. L'acquisition d’un
logement permet au ménage d’avoir un toit, ce que ne procure pas une action.

De longue date, I'immobilier bénéficie du soutien des pouvoirs publics. Les aides au
logement représentent plus de 37 milliards d’euros. Les seules dépenses fiscales
appelées également niches fiscales s’élévent a plus de 10 milliards d’euros, soit 10 % du
total.

La politique du logement et notamment les dépenses fiscales ont fait 'objet de multiples
critiques notamment de la Cour des Comptes. Elles sont jugées en partie responsables de
la hausse des prix de 'immobilier et d'une mauvaise allocation de I'épargne des ménages.
Les professionnels intégreraient I'avantage fiscal dans le mécanisme d’élaboration des
prix. Par ailleurs, les aides favoriseraient des effets d’aubaine et la concentration de
logements sur des territoires qui n’en ont pas obligatoirement besoin.

LES JEUNES ONT DE PLUS EN PLUS DE DIFFICULTES A ACCEDER A LA PROPRIETE

La stabilité globale de la proportion de jeunes propriétaires depuis les années 1990, autour
de 45 %, cache de profondes évolutions.

En raison de l'augmentation des prix et des difficultés d’insertion en début de vie
professionnelle, les jeunes ménages modestes éprouvent des difficultés croissantes a
acqueérir leur résidence principale, et cela malgré les trés faibles taux d’intérét pratiqués
par les établissements financiers. Le taux de propriétaires parmi les jeunes ménages
modestes (revenus figurant parmi les 25 % les plus faibles) agés de 25 a 44 ans a été
réduit de moitié entre 1973 et 2013 (16 % contre 32 %). En revanche, la part des
propriétaires s’est accrue au cours de la période pour les jeunes ménages aisés (revenus
figurant parmi les 25 % les plus élevés). En 2013, 66 % d’entre eux sont propriétaires,
contre 45 % en 1973. Les jeunes ménages a revenus élevés peuvent bénéficier des
meilleures conditions pour emprunter. La politique d’aide au logement n’a pas permis de
réduire cette inégalité croissante. Au contraire, selon la Cour des Comptes, elle aurait
favorisé la hausse des prix. Par ailleurs, les préts a taux zéro bien qu’ils permettent une
diminution du ratio entre montant du prét et valeur du bien n’ont pas profité aux ménages
modestes. Dans les années 70, I'écart de taux de possession de la résidence principale
entre les jeunes ménages du 1¢" et du dernier quartile était stable a 12 points. Cet écart
est désormais de prés de 40 points.
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Part de propriétaires parmi les jeunes ménages selon le quartile de niveau de vie,
1973-2013
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Champ : ménages dont la personne de référence est agée de 25 a 44 ans, hors étudiants, en France métropolitaine.
Source : Insee, enquétes Logement 1973-2013.

En 2013, la valeur du patrimoine immobilier acquis est cinq fois plus faible pour les jeunes
ménages les moins aisés que pour ceux du haut de la distribution des niveaux de vie.
Jusqu’au début des années 90, le ratio de valeur des biens immobiliers entre les ménages
modestes et les ménages aisés était de 3,5, correspondant au ratio des revenus.
L'appréciation du patrimoine explique cette divergence forte et rapide. En outre, les
ménages modestes disposent rarement d’un soutien familial. lls sont issus en partie de
'immigration ou des zones économiques fragiles.

Les aides de la famille sont déterminantes pour I'accés a la propriété. Elles expliquent
I'évolution des taux de possession de la résidence principale au sein de la société
francaise. Selon I'INSEE, 27 % des premiers propriétaires récents agés de 25 a 44 ans en
ont bénéficié en 2013, contre 20 % en 2002. Cette aide prend la forme d’'un don antérieur,
d’'un héritage, d’'un prét, d’'une cession de droits a I'emprunt d’épargne logement, du
paiement d’'un loyer ou encore de la mise a disposition d’'un logement lors des années
précédant I'achat. Prés de 40 % des ménages les plus aisés sont aidés. Quelques
différences apparaissent dans les formes d’aide recues. La part des ménages ayant recu
une donation est plus faible dans le premier quartile, de I'ordre de 16 %, contre 24 % dans
le dernier. La probabilité de devenir propriétaire plutdét que de rester locataire, est plus
élevée de 32 points pour un ménage qui recgoit une aide de sa famille. Les dons regus
représentent en moyenne un cinquiéme du prix du logement acheté.
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Méme si les prix de I'immobilier sont plus faibles, la part des propriétaires modestes
diminue fortement dans les zones rurales. Alors que les plus modestes représentaient plus
d’'un tiers (36 %) des propriétaires résidant en milieu rural dans les années 1970, ils ne
constituent plus que 11 % de ces derniers en 2013. Le caractere aléatoire des revenus, le
souhait de déménager mais aussi la faiblesse des loyers peuvent expliquer ce recul de la
possession de la résidence principale. Enfin, les catégories modestes se concentrent de
plus en plus au sein des grandes agglomérations (44 % en 2013 contre 25 % en 1973).

En milieu urbain, les jeunes ménages a revenus modestes sont exclus du marché de la
propriété. La part des plus modestes parmi les propriétaires dans les zones urbaines est
passée de 15 a 8 % de 1973 a 2015. Le prix d’entrée trés élevé constitue une barriere
infranchissable. Les centres des grandes agglomérations connaissent un phénomeéne de
polarisation. lls sont de plus en plus occupés par les familles aisées, et les ménages a
revenus modestes qui peuvent, pour un nombre réduit d’entre eux, accéder aux logements
sociaux. En revanche, les classes moyennes sont contraintes, depuis une trentaine
d’années, d’habiter a la périphérie de ces centres d’agglomération. Sinon, la trés grande
majorité des familles a faibles revenus demeure dans les deuxiéme et troisieme cercles
périphériques avec a la clef des frais de déplacement importants. Cette polarisation de
I'habitation est d’autant plus marquée que la France s’articule autour de moins de dix
grandes métropoles économiques.

ENTRE 2015 ET 2018, LES FRANGAIS ONT PLEBISCITE L’ASSURANCE VIE

Début 2018, selon un sondage de I'INSEE, 92,9 % des ménages vivant en France
possédent au moins un actif financier (autre qu’un compte chéque), immobilier ou
professionnel.

88,3 % détiennent des produits financiers, 61,7 % disposent d’'un bien immobilier et 14,8 %
ont des actifs professionnels. 12,0 % des ménages possédent les trois a la fois.

Depuis 2015, la détention de patrimoine a globalement baissé : la diminution est
importante pour le patrimoine financier (-1,8 point) et trés légére pour le patrimoine
immobilier (-0,9 point). Seule la détention de patrimoine professionnel reste stable (-0,2
point). Ces résultats sont obtenus par déclaration.

57,5 % des ménages détiennent au moins un actif financier autre qu’'un compte cheques
et au moins un bien immobilier. lls représentent la quasi-totalité des ménages propriétaires
de leur résidence principale (93,3 %). A l'inverse, seuls 65,1 % des ménages détenant un
patrimoine financier sont aussi propriétaires d’un bien immobilier. Parmi les produits
financiers, 7,4 % des ménages possedent en 2018 un portefeuille diversifié — comprenant
au moins un livret d’épargne, un produit d’épargne logement, des valeurs mobilieres, et un
produit d’épargne retraite ou d’assurance vie. A I'opposé, 12,0 % des ménages ne
détiennent aucun de ces types de produits financiers.

LE RECUL DE LA POSSESSION DE BIENS FINANCIERS EST LIE A CELUI DE LA DETENTION
DU LIVRET A

Début 2018 en France, 83,4 % des ménages déclarent en posséder au moins un livret.

Les livrets les plus prisés restent les livrets défiscalisés, en particulier le Livret A (ou Bleu)
détenu par 72,8 % des ménages en 2018. Ensuite, 34,6 % des ménages détiennent un
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Livret de Développement Durable et Solidaire (LDDS), 18,4 % un livret d’épargne
populaire (LEP) et 12,4 % un livret jeune.

Aprés une décennie d’augmentation, la part des ménages détenant un livret défiscalisé
diminue en 2018 par rapport a 2015 de 2,3 points. Ce recul concerne tous les livrets
défiscalisés, mais surtout les livrets A (ou Bleu) et les LDDS. Les ménages ayant des petits
Livrets A ou ne les ayant pas dotés depuis plusieurs années peuvent avoir oublié de les
déclarer aux enquéteurs. L'INSEE explique que la faible rémunération du Livret A qui est
passée de 2,25 % en aodt 2011 a 0,75 % depuis aodt 2015 n’incite pas les ménages a
détenir ce type de produits. Néanmoins, depuis deux ans, la collecte du Livret A est trés
positive.

L'INSEE souligne que I'appétence des jeunes pour le Livret A serait en net recul. 78,5 %
des ménages dont la personne de référence a moins de 40 ans en posséderaient déebut
2018, soit 3,6 points de moins qu’en 2015.

L’ASSURANCE VIE, UN SUCCES QUI NE SE DEMENT PAS

L'assurance-vie reste le premier placement financier au regard de ses 1 701 milliards
d’euros d’encours en octobre 2018. Il serait détenu par 39,0 % des ménages
métropolitains, soit 2,5 points de plus qu’en 2015. Ce produit est en progrés constant
depuis 2000. Entre 2010 et 2018, le nombre de ménages ayant déclaré disposer d’au
moins un contrat d’assurance vie est en hausse de 4,3 points.

Les seniors apprécient fortement ce produit qui permet tout a la fois de se constituer un
complément de revenus et de préparer sa succession. 44,3 % des ménages dont la
personne de référence a 60 ans ou plus détiennent au moins un produit de ce type, contre
23,7 % parmi les moins de 30 ans en France.

Si de 2010 et 2015, les produits d’assurance vie monosupports en fonds euros portaient
la croissance, depuis 2015, ce sont les contrats multisupports qui progressent. La part de
ménages détenant ce type de contrat est passée de 9,3 % a 11,4 %. Dans le méme temps,
la part des contrats multisupports contenant plus d’un tiers d’investissements en actions
augmente sensiblement. La baisse des rendements des fonds euros et une sensibilisation
accrue aux avantages des unités de compte expliquent cette évolution.

L'épargne retraite, détenue par 13,3 % des ménages début 2018, est en légére baisse par
rapport a 2015 (-1 point). Les détenteurs se répartissent entre trois types de produits :
I'épargne retraite complémentaire volontaire (36,2 %), la surcomplémentaire (44,0 %),
toutes deux proposées par I'employeur, ainsi que le plan d’épargne retraite populaire
(PERP) (32,0 %).
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LE COIN DE LA RETRAITE

PARTIR A LA RETRAITE, C’EST UN TOUT UN TRAVAIL !

Les régimes de retraite Agirc-Arrco ont, a I'occasion de la troisieme édition nationale
des Rendez-vous de la retraite qui se sont tenus du lundi 12 au samedi 17 novembre 2018,
commandé a OpinionWay une enquéte centrée sur les nouveaux retraités.

Selon ce sondage, 82 % des nouveaux retraités auraient souhaité étre informés de I'impact
de leurs choix de vie sur le montant de leur retraite. Ce souhait recoupe la difficulté
qu’éprouvent les Francais a apprécier le montant de leur future retraite. 68 % auraient
adapté leurs choix de vie s'’ils avaient eu connaissance de cet impact.

Malgré tout, les deux tiers des nouveaux retraités (65 %) déclarent avoir eu connaissance
de I'impact qu’un temps partiel, un congé parental ou encore un congé sabbatique
pouvait avoir sur la retraite, mais I'impact d’autres situations de vie est moins connu. 48 %
des nouveaux retraités sont informés de la possibilité de créer une entreprise, 47 % du
changement d’orientation professionnelle ; 28 % seulement d’entre eux savent que le
mariage ouvre des droits a la réversion, contrairement au PACS ou concubinage, qui n’en
geénerent pas.

Prés d’une femme retraitée sur deux juge important I'impact généré sur le montant de sa
pension de retraite d’'un arrét de travail pour maladie ou chdémage (51 % contre 39 % pour
les hommes), d’'un travail a temps partiel (52 % contre 20 % pour les hommes) ou d’un
congé parental (46 % contre 15 % pour les hommes).

Les nouveaux retraités ont préparé leur retraite en moyenne a 53 ans. 61 %
des nouveaux retraités considérent qu’il n’est pas facile de préparer seul son départ a la
retraite. lls recommandent aux jeunes actifs de commencer a s’en préoccuper a 42 ans
(36 %) et les invitent a s’informer notamment via les sites internet des organismes de
retraite (17 %). 58 % des nouveaux retraités se sont informés sur leurs droits de retraite
apres 55 ans, 29 % cing ans avant contre 13 % avant 50 ans. L'age moyen se situe a 53
ans.

84 % des nouveaux retraités ont déclaré avoir réalisé une estimation de leur retraite avant
leur départ. 31 % l'ont réalisé entre 5 ans et 1 an avant le départ a la retraite et 36 % la
derniére année. Cette estimation leur a permis, pour 81 % d’entre eux, d’avoir une
idée assez proche du montant de leur retraite actuelle : conforme ou Iégérement
supérieure (51 %) et Iégérement inférieure (30 %).
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LE COIN DE LA PROTECTION SOCIALE

LES DEPENSES DE PROTECTION SOCIALE : 33,8 % DU PIB

Les dépenses de protection sociale ont atteint, en 2017, 775 milliards d’euros dont
728,2 milliards d’euros au titre des prestations de protection sociale. Elles représentent
33,8 % du PIB. Les dépenses sociales augmentent de 2,1 % et les prestations de 1,9 %,
soit un rythme proche de celui de 2016 (+1,8 %).

Evolution des différents postes de dépenses de la protection sociale
en France en %
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LE RISQUE VIEILLESSES, LE PREMIER POSTE DE DEPENSES SOCIALES

Le premier poste de la protection sociale est constitué des prestations du risque vieillesse-
survie. Ces derniéres s’élévent a 331,4 milliards d’euros et représentent plus de 45 % des
prestations sociales.

Les pensions de retraite de droit direct, ont, en 2017, atteint 277,8 milliards d’euros, soit
84 % du risque vieillesse-survie. Ces dépenses ont augmenté de 2,1 % (aprés +1,9 % en
2016). Le relevement de I'age Iégal de départ a la retraite, issu de la réforme des retraites
de 2010, continue de contenir les effectifs de bénéficiaires. Le nombre de nouveaux
retraités du régime général a augmenté de 3,0 % en 2017, aprés +3,4 % en 2016. Cet effet
devrait se tarir dans les prochaines années. La pension moyenne demeure tirée a la
hausse par l'effet noria: les pensions des nouveaux retraités sont plus élevées en
moyenne, du fait de carriéres plus favorables, que celles des retraités décédés au cours
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de l'année. La revalorisation des pensions, trés Iégérement supérieure en 2017 (+0,2 %
en moyenne annuelle, aprés +0,1 %), ne contribue que trés faiblement a la hausse de ces
dépenses. Les prestations liées a la survie, quasi intégralement constituées de pensions
de droit dérivé, c’est-a-dire la réversion (94 % du risque survie), s’élévent a 38,6 milliards
d’euros et augmentent de 0,4 %, comme en 2016.

AUGMENTATION SOUTENUE DU RISQUE SANTE

En France, le risque santé représente 35 % de I'ensemble des prestations. || comprend
trois sous-parties : la maladie, I'invalidité ainsi que les accidents du travail et maladies
professionnelles. Les dépenses de prestations afférentes a la maladie représentent plus
de 80 % des dépenses du risque santé. Elles se sont élevées en 2017 a 208,3 milliards
d’euros en hausse de 2 % comme en 2016. Les dépenses de soins de ville ont augmenté
de 3,4 % en 2017, soit a un taux supérieur a la moyenne des années 2010 et 2016
(+2,5 %). Cette progression s’explique par la mise en ceuvre de la convention médicale de
2016 qui prévoit la revalorisation des honoraires. A l'inverse, les dépenses hospitaliéres
ralentissent en 2017 (+0,9 %, aprés +1,9 % en 2016), du fait d’'une moindre activité des
établissements de santé.

Le report de I'age de départ a la retraite est a 'origine de 'augmentation des dépenses
d’invalidité. Ainsi, les prestations d’invalidité augmentent de nouveau en 2017, avec une
hausse de +3,1 % aprés +2,6 % en 2016. Les dépenses liées aux pensions d’invalidité
continuent de progresser sous l'effet du recul de I'age légal de départ a la retraite a 62 ans,
qui se traduit par un maintien plus durable des bénéficiaires dans le dispositif d’invalidité
et donc par une hausse de leurs effectifs (+2,6 %, aprés +3,5 % en 2016).

Les prestations d’accidents du travail et de maladies professionnelles continuent de reculer
en 2017 (-2,6 %, aprés -2,4 % en 2016), en raison de la poursuite de la baisse des volumes
de rentes d’incapacité permanente et du nombre de malades de I'amiante.

HAUSSE MESUREE DES PRESTATIONS FAMILIALES

Les prestations familiales représentent 55,4 milliards d’euros en 2017, soit 7,6 % des
prestations sociales. Elles augmentent de 1,5 %, aprés deux ans de croissance atone. Les
allocations familiales avaient, en 2015 et 2016, enregistré une stagnation du fait de la
modulation de leur montant en fonction des ressources a compter de la mi-2015. En 2017,
en revanche, les revalorisations dans le cadre du plan pluriannuel de lutte contre la
pauvreté et pour l'inclusion sociale ont contribué a la hausse de ces prestations sociales
en 2017.

STAGNATION DES PRESTATIONS EMPLOI

Les prestations du risque emploi, qui représentent 44,8 milliards d’euros, soit 6,1 % des
prestations sociales n’ont augmenté que de 0,6 % contre +2,3 % en 2016. La stabilisation
du nombre de chbémeurs indemnisés explique cette évolution. Les prestations
d’indemnisation du chémage représentent 91 % du risque emploi. La progression des
dépenses pour I'emploi est freinée par le net recul des prestations d’insertion et réinsertion
professionnelles. Celles-ci diminuent de 2,7 % en 2017 du fait de la fin du plan
« 500 000 formations supplémentaires », qui avait conduit a une progression
particuliérement élevée en 2016 (+19,9 %).
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LES PRESTATIONS LOGEMENTS EN MOINDRE CROISSANCE

Les prestations logement ont augmenté de 1,2 % en 2017, contre +1,3 % en 2016. Elles
se sont élevées a 18 milliards d’euros soit 2,6 % des prestations sociales. Deux facteurs
ont joué en sens contraire. D’un cété, le nombre de bénéficiaires d’allocations logement a
augmenté de +0,6 %, aprés -0,6 % en 2016 et de 'autre la baisse de 5 euros par mois des
trois allocations logement (aide personnalisé au logement, allocation de logement a
caractére familial et allocation de logement a caractere social), mise en ceuvre au
1¢"octobre 2017, ont contribué a freiner la progression des dépenses.

LES PRESTATIONS DE LUTTE CONTRE LA PAUVRETE, TOUJOURS EN FORTE HAUSSE

Les prestations de lutte contre la pauvreté ont atteint 23 milliards d’euros en 2017. Elles
ont progresseé de 5,0 %, apres +4,5 % en 2016. Le « RSA socle » représente 48 % du
montant global des prestations du risque pauvreté-exclusion sociale, stagne en 2017
(+0,5 %, apres +3,1 % en 2016). La baisse du nombre de ses bénéficiaires (-0,6 %, aprés
- 4,3 % en 2016) est compensée par la hausse du montant moyen versé.

Répartition des dépenses de protection sociale en France en 2017 en %

m Vieillesse-survie Santé = Famille = Emploi Logement = Pauvreté-Exclusion sociale

Source : DREES
LE RETOUR A L’EQUILIBRE

Pour la premiere fois depuis 2008, la protection sociale dégage un excédent en 2017 de
6,2 milliards d’euros. Ce bon résultat est la conséquence d’une progression nettement plus
rapide des ressources que des dépenses (respectivement +3,0 % et +2,1). Les ressources
de la protection sociale se sont élevées a 781,3 milliards d’euros en 2017. Leur
progression est imputable a celle des cotisations sociales (+3,2 % aprés +1,1 %) et a celle
des impbts et taxes affectés (+2,6 % apres +0,5 %).
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Solde de la protection sociale en milliards d'euros
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LES COTISATIONS SOCIALES REPRESENTENT TOUJOURS LA PREMIERE RESSOURCE DES REGIMES
SOCIAUX

Avec plus de 475 milliards d’euros, les cotisations assurent le financement de prés des
deux tiers des prestations. En paralléle, le poids des impbts et taxes affectées est en
constante progression avec la montée en puissance de la CSG.

Ressources de la protection sociale
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DEPENDANCE : RENDEZ-VOUS PRIS POUR 2019

Annoncée a maintes reprises au cours de ces dix derniéres années, la « grande loi » sur
la prise en charge de la perte d’autonomie devrait étre discutée en 2019. La ministre des
Solidarités et de la Santé, Agnés Buzyn, a engagé, début octobre, une consultation
publique pilotée par Dominique Libault, Haut Conseil du financement de la protection
sociale, en vue de recueillir les avis et idées de citoyens sur la prise en charge des
personnes agées. A travers des formats distincts, elle a, par ailleurs, invité acteurs du
secteur, experts et bénéficiaires des dispositifs existants a s’exprimer sur la gestion de nos
ainés et le financement de leur prise en charge.

Dans cette perspective, la DREES a publié une série de travaux mettant en exergue
l'acuité de la problématique, tout particulierement a travers la question primordiale de
I'nébergement dont le colt constitue une charge difficile a assumer pour nombre de
ménages. Selon une enquéte menée en 2016 par la DREES auprés de 3 300 seniors
résidant en établissement d’hébergement pour personnes agées (EPHAD), une personne
placée en EPHAD sur trois se voit contrainte de puiser dans son épargne ou vendre une
partie de son patrimoine pour assumer la prise en charge de sa perte d’autonomie. De fait,
pour un résident sur deux en EPHAD, le colt médian mensuel de I'accueil en institution et
des services et soins associés s’éleve a 1 850 euros aprés perception des allocations et
des contributions des obligés alimentaires. Le statut de I'établissement constitue par
ailleurs un facteur pouvant renchérir le colut de I'hébergement. Ainsi, dans les
établissements privés a but lucratif la participation financiere médiane des bénéficiaires
est de 2 420 euros contre, 1 790 euros dans les établissements publics hospitaliers et
1 730 euros dans les établissements publics non hospitaliers. Or, le montant moyen des
pensions de droit direct s’est établi, en 2016, a 1 389 euros. De fait, nombre de ménages
ne sont pas en mesure d’assumer, avec leurs seules ressources courantes, ces colts
importants. Ainsi, seuls 19 % des résidents, déclarent dans I'enquéte DREES disposer de
ressources personnelles suffisantes pour assumer les frais d’hébergement.

L’épargne financiére au service de la perte d’autonomie

Les seniors misent prioritairement sur le recours a leur épargne pour assumer les colts
engendrés par un placement en EPHAD. 27 % des résidents de maisons de retraite
déclarent, en 2016, avoir déja di puiser dans leur épargne pour payer les dépenses liées
a la dépendance, sans avoir mobilisé d’autres ressources exceptionnelles. L'aide
financiére de I'entourage n’est citée que par 11 % des seniors quand seulement 5 %
évoquent la vente de leur patrimoine, signe des réticences des résidents pour cette
troisieme solution.

Pessimistes, seuls 36 % de 'ensemble des résidents estiment pouvoir, a I'avenir, financer
leur dépendance avec leurs ressources courantes quand 50 % pensent qu’ils seront
contraints de puiser dans leur épargne pour supporter le colt lié a leur perte d’autonomie.
Par ailleurs, 16 % envisagent qu’ils seront tenus de demander une participation d’un
proche et 11 % de vendre du patrimoine. Un résident en EPHAD sur quatre estime qu’il
sera contraint en plus de ses ressources courantes de puiser dans son épargne ou de faire
appel a des proches pour financer les dépenses de dépendance et d’hébergement,
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Mais des seniors mal préparés

D'ici a 2050, en raison de l'arrivée a un age avanceé des baby-boomers, la France comptera
prés de 5 millions de plus de 85 ans, contre 1,5 aujourd’hui. Le nombre de personnes
confrontées au risque de la perte d’autonomie devrait dés lors doubler tout comme les
couts afférents. Or, comme le révéle 'enquéte « Habiter le quatrieme age au XXIé siecle »
réalisée par BVA dans quatre grands pays européens (France, Allemagne, Espagne, Italie)
pour Primonial REIM, les Frangais sont moins bien préparés que leurs voisins. Seuls 28 %
des Francais auraient pris des dispositions relatives a la dépendance, contre 35 % des
Espagnols et 41 % des Allemands. Pourtant, un peu plus d’'un Frangais sur deux (52 %)
estiment devoir assumer seuls ce risque quand en Espagne ou en ltalie, les solidarités
familiales sont plus fortes.
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LE COIN DE LA DEMOGRAPHIE

GAINS D’ESPERANCE DE VIE EN EUROPE : STOP OU ENCORE ?

Selon le Panorama santé : Europe 2018 publié fin novembre par TOCDE, I'espérance de
vie & la naissance s’établit en moyenne a 81 ans dans les 28 Etats membres de I'Union
européenne en 2016. Elle dépasse 80 ans dans deux tiers des Etats membres. Les pays
du Sud arrivent en téte du classement avec en premier lieu 'Espagne (83,5 ans), puis
I'ltalie (83,4 ans) et la France (82,7 ans). L'espérance de vie est en revanche la plus faible
dans I'Est de 'Europe avec 74,9 en Lituanie, en Lettonie et en Bulgarie.

Espérance de vie a la naissance au sein de I’Union européenne en 2016
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En moyenne, au sein de I'Union européenne, les femmes peuvent espérer vivre 5,5 ans
de plus que les hommes avec d’importantes variations entre les Etats membres. Ainsi,
I'écart entre hommes et femmes est le plus important en Lituanie (10,6 ans), suivie de la
Lettonie (9,8 ans) et de I'Estonie (8,9 ans). Les écarts d’espérance de vie entre hommes
et femmes sont en partie dus a une plus grande exposition aux facteurs de risque chez les
hommes, a travers notamment une consommation de tabac plus importante, une
consommation excessive d'alcool et une alimentation moins saine. Les hommes sont en
effet davantage exposés aux maladies cardiaques, a divers types de cancers et a d'autres
maladies. Néanmoins, en raison d’un alignement tendanciel des comportements entre
hommes et femmes, I'espérance de vie des hommes progresse, ces derniéres années,
plus vite que celle des femmes, et les écarts hommes/femmes se réduisent. En moyenne,
au sein de I'Union européenne, I'écart s’est contracté d’'un an entre 2002 et 2016.

Les auteurs du rapport notent que depuis quelques années, les gains d’espérance de vie
au sein de I'Union européenne tendent a se réduire dans de nombreux Etats membres, en
particulier en Europe occidentale. Aprés une progression de I'espérance de vie de 2 a
3 ans en moyenne entre 2001 et 2011, un ralentissement s’est opéré avec des gains
inférieurs a six mois entre 2011 et 2016 dans des pays comme la France, I'Allemagne, les
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Pays-Bas et le Royaume-Uni. Cette contraction de l'espérance de vie est en réalité la
traduction d’un recul constaté dans 8 pays de I'UE en 2012 et dans 19 pays en 2015, avant
un redressement opéré en 2016. Ces reculs tiennent, comme en 2015, a une surmortalité
pendant les mois d'hiver du fait de la grippe et des maladies cardiovasculaires, en
particulier chez les personnes agées. Les auteurs du rapport notent que 'hiver 2017-2018
a également été marqué par une surmortalité chez les personnes agées, ce qui pourrait
avoir dés lors un effet négatif sur I'espérance de vie dans certains pays. Par ailleurs, les
principaux gains d’espérance de vie enregistrés au cours des précédentes décennies
tiennent, selon 'OCDE, aux progrés réalisés en matiére de troubles de Il'appareil
circulatoire, or sous l'effet peut-étre de I'augmentation des facteurs de risque comme
lobésité et le diabéte, nous constatons ces derniéres années une réduction moins
importante des décées causés par les maladies cardiovasculaires, ce qui pourrait
également avoir contribué a cette moindre hausse de I'espérance de vie.

ESPERANCE DE VIE EN BONNE SANTE : UN AUTRE MARQUEUR DES INEGALITES HOMMES/FEMMES ?

L'espérance de vie en bonne santé est un indicateur qui permet de déterminer le nombre
d'années qu'une personne peut s'attendre a vivre (a la naissance ou a un age donné),
sans étre limitée dans ses gestes de la vie quotidienne et sans souffrir d’incapacités.
D’apres les données tirées du rapport de 'OCDE, Panorama santé : Europe 2018, les
citoyens de I'Union européenne peuvent, a leur naissance, espérer vivre environ 80 % de
leur vie en bonne santé.

Reprenant les données communiquées par I'Office statistique européen Eurostat, TOCDE
note que I'écart d'espérance de vie en bonne santé entre hommes et femmes est faible
avec, respectivement 64,2 ans pour les femmes contre 63,5 ans pour les hommes en 2016.
Pour autant, en raison de leur espérance de vie plus élevée, les femmes sont amenées a
vivre plus longtemps avec des incapacités. En 2016, les citoyennes européennes sont
susceptibles de vivre 19 ans avec certaines incapacités contre moins de 15 ans pour les
hommes. Les femmes, du fait d’'une espérance de vie en moyenne plus élevée, sont dés
lors davantage confrontées aux risques liés a I'entrée dans le grand age et a la perte
d’autonomie. Il convient a ce titre de rappeler, qu’en France trois quarts des bénéficiaires
de I'allocation perte d’autonomie (APA) sont des femmes.

Malte et la Suéde se distinguent en matiére d’espérance de vie en bonne santé a la
naissance. Dans ces deux pays, les femmes peuvent espérer vivre plus de 85 % de leur
espérance de vie sans limitation ou incapacité contre 77 % en moyenne au sein de I'Union
européenne. Cette proportion atteint, dans les pays précités, environ 90 % chez les
hommes (81 % dans I'UE). Ainsi a la naissance, les Maltaises peuvent espérer vivre 84,2
ans dont 74 ans en bonne santé. Pour les Maltais, espérance de vie a la naissance et
espérance de vie en bonne santé sont respectivement de 80 ans et 70 ans. A 'opposé, la
Lettonie, I'Estonie et la République slovaque se caractérisent par une espérance de vie a
la naissance et une espérance de vie en bonne santé parmi les plus basses (avec en
moyenne une espérance de vie en bonne santé de l'ordre de 50/55 ans tous sexes
confondus).

Sans surprise, les probabilités de vivre sans incapacité et limitation se réduisent a 'age de
65 ans. Ainsi, a 65 ans, I'espérance de vie moyenne en bonne santé ne représente plus
que 50 % des années restant a vivre. Une fois de plus, I'espérance de vie dans des
conditions optimales est plus élevée chez les hommes au regard de leur espérance de vie
restante. A 65 ans, les femmes peuvent s'attendre & vivre, en Europe, encore 21,6 ans
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dont environ 11,5 années avec des handicaps tandis que I'espérance de vie des hommes
est de 18,2 ans dont 8,2 avec limitations.

La France se démarque avec I'espérance de vie a 65 ans la plus élevée parmi les Etats
membres de I'Union européenne, tant pour les femmes que pour les hommes avec
respectivement 23,7 ans pour les premiéres et 19,6 ans pour les seconds. En revanche,
en matiere d’espérance de vie en bonne santé, elle est précédée par la Suéde, Malte,
I'lrlande, I'Allemagne, le Danemark, la Belgique et le Royaume-Uni.

Les facteurs socio-économiques peuvent naturellement impacter I'espérance de vie en
bonne santé. Ainsi, les femmes et les hommes moins scolarisés ou a faibles revenus sont
plus susceptibles de signaler certaines limitations d'activité tout au long de leur vie que
ceux dont le niveau d'éducation ou de revenus est plus éleve.

Afin d’accroitre I'espérance de vie en bonne santé et réduire les inégalités constatées,
I'OCDE invite les Etats membres de I'Union européenne a renforcer les politiques de
prévention en matiére de santé, a favoriser I'égalité d’acces aux soins sur les territoires et
a mieux gérer les maladies chroniques afin de réduire leurs effets invalidants.
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LE DOSSIER DU MOIS DE DECEMBRE

LA DEPENDANCE AU-DELA DES FRONTIERES
FRANCAISES

Avec le vieillissement de la population, la dépendance est amenée a s’accroitre en France
comme chez ses partenaires. Mais, d’'un pays a l'autre, la définition de la dépendance n’est
pas la méme, rendant complexes les comparaisons.

LA DIFFICILE MESURE DE LA DEPENDANCE

La notion de dépendance renvoie a l'idée d’'un besoin de soins de santé mais aussi
d’assistance a la vie quotidienne. Ces besoins relévent globalement du champ de la
protection sociale, mais la dépendance ne constitue pas, dans de nombreux pays, un
risque social identifié en tant que tel. Du fait de I'absence de définition internationalement
reconnue de la dépendance, le recours aux données épidémiologiques peut apparaitre le
plus adapté pour mesurer son ampleur. Selon I'enquéte European Statistics on Income and
Living Conditions, qui permet de mesurer l'incapacité générale, telle que pergue par les
personnes (« Etes-vous limité(e), depuis au moins six mois, en raison d’un probléme de
santé, dans vos activités habituelles ? »), prés de 18 % des habitants agés de plus de
65 ans au sein des pays de 'OCDE - hors personnes vivant en institution — souffriraient
en 2015 de limitations graves dans leurs activités quotidiennes (« oui, fortement limité(e) »)
et prés de 33 % d’entre eux de certaines limitations (« oui, limité(e) »). Cette proportion
serait la plus faible en Suéde (5,8 %), suivie de l'Allemagne (12,7 %). Elle serait
légérement supérieure en France (19,3 %), au Royaume-Uni (21,8 %) et en Italie (23,8 %).
En régle générale, les taux les plus élevés sont enregistrés dans les pays d’Europe
orientale tels que la Lettonie et la Slovaquie.

Limitations dans les activités quotidiennes, population agée de plus de 65 ans,
pays européens, 2015 (ou année la plus proche

100 1 %

M Limitations graves M Certaines limitations

80 -

454
95

Source: Base de données d'Eurostat. Panorama de la santé 2017: Les indicateurs de 'OCDE - © OCDE
2017 (*) 2014 pour la Suisse, 2009 pour la Turquie.
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L'OCDE utilise une autre grille d’analyse pour apprécier 'importance de la dépendance.
Elle prend comme référence le besoin d’'une aide extérieure, pendant une longue période
pour les activités de la vie quotidienne (AVQ) élémentaires, mais aussi pour les activités
instrumentales de la vie quotidienne (AIVQ). Ces données sont néanmoins difficiles a
recueillir pour certains pays, rendant les comparaisons difficiles. Ainsi, selon TOCDE, 13 %
des personnes agées de plus de 65 ans recevaient, en 2015, des soins de longue durée.
Leur proportion variait de 2 % au Portugal a 6 % en Estonie et a plus de 20 % en Israél et
en Suisse. En Allemagne, elle était de 13,4 % et en Suéde de 17 %. En France, cette
proportion était de 10,3 %. Les écarts de taux peuvent s’expliquer par le niveau de prise
en charge de ces soins par le systeme de protection sociale. Par ailleurs, les normes
culturelles, en particulier le réle de la famille, influent sur le recours aux services de
protection sociale.

Selon la classification de TOCDE, |la France a consacré 1,7 % de son PIB a la dépendance,
soit juste au-dessous de la moyenne qui est de 1,8 %. Les pays dépensant le plus sont les
Pays-Bas (3,7 %) et la Suéde (3,2 %). Les dépenses de dépendance sont, en revanche,
assez faibles en Hongrie, en Estonie, en Pologne, en Israél ou en Lettonie avec des rations
inférieures a 0,5 % du PIB. En Allemagne, I'effort en faveur de la dépendance représente
1,3 % du PIB. Il s’éléve 1,5 % au Royaume-Uni, a 0,8 % en Espagne et a 0,7 % en ltalie.
Ces ratios n’integrent pas la contribution privée qui peut atteindre dans certains pays plus
de 30 % des dépenses.

En France, les dépenses liées a la dépendance font depuis I'objet d’'un compte de la
dépendance régulierement actualisé par la DREES. Ce compte récapitule le surcroit de
dépenses sociales et fiscales lié a la perte d’'autonomie des personnes agées de 60 ans
ou plus, supporté par les pouvoirs publics et les ménages, en matiére de soins de sante,
d’aide a la prise en charge spécifique de la perte d’autonomie (dimension médico-sociale)
et d’hébergement. En 2014, ce colt — hors gite et couvert — avait été évalué a 30 milliards
d’euros soit 1,4 % du PIB. Chacune des trois composantes en représentait environ le tiers,
'nébergement en établissement constituant la composante la plus dynamique depuis
2010. Les pouvoirs publics (sécurité sociale, Etat et collectivités locales) participaient a
prés de 70 % au financement, le reste représentant I'effort consenti par les ménages.

LES DIFFERENTES REPONSES A LA DEPENDANCE

Les systémes de prise en charge de la dépendance ont été mis en ceuvre progressivement
dans les différents pays européens. Ces systémes sont trés divers en fonction des pays,
en lien avec les places respectives de I'Etat, de la famille et du marché, mais aussi les
relations entre les échelons locaux et nationaux. Certains pays disposent de systémes de
prise en charge des personnes dépendantes depuis plus pres de 60 ans comme au
Danemark, en Suéde ou aux Pays-Bas. Dans d’autres pays comme la France, I'Allemagne
ou le Royaume-Uni, les pouvoirs publics ont mis en ceuvre des systémes de prise en
charge a partir des années 90. Autrefois, le risque dépendance dont I'ampleur était
moindre était pris en charge essentiellement par les familles, en particulier dans les Etats
latins. Du fait de la montée en puissance du probleme, les |égislations sont encore
évolutives.

Au sein de 'OCDE, les pouvoirs publics, au sens large du terme, assurent plus des quatre
cinquiémes des dépenses en matiére de dépendance. Seules 17,2 % des dépenses sont
prises en charge par les ménages quand les régimes de protection sociale en assurent
21 % et 61 % par les impdts. Dans les pays d’Europe du Nord, I'impét est prépondérant
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(autour de 90 %). En revanche, en Allemagne, pays dans lequel a été créé un régime
d’assurance autonome, le financement est assuré a 60 % par les cotisations. En France,
le poids de I'impét est de 37 % et celui des assurances sociales de 46 %.

L'OCDE distingue trois catégories de systéme :

e Le systéme appelé universel couvre tous les individus concernés quelle que soit
leur situation financiére. Ce systéme existe en Allemagne, aux Pays-Bas, au Japon,
au Danemark et en Suéde. Pour ces deux derniers pays, le financement repose sur
I'impdt ;

e Le systéme de couverture assistance garantit un filet de sécurité pour les plus
démunis. Ce systéme est en vigueur au Royaume-Uni et aux Etats-Unis ;

o Le systéme mixte garantit des prestations a un grand nombre de personnes mais
en prenant en compte le niveau de ressources. Ce systeme a été retenu par la
France et la Belgique.

Aux Etats-Unis et en ltalie, la couverture dépendance est en partie décentralisée. Les
conditions peuvent varier d’'un Etat & un autre. En France, méme si les départements sont
en charge du versement de I'Allocation Personnalisée d’Autonomie, les régles d’obtention
sont nationales.

DEUX EXEMPLES ETRANGERS POUR LA PRISE EN CHARGE DE LA DEPENDANCE

Le cas de I’Allemagne

En Allemagne, L’'assurance dépendance (Pflegeversicherung) a été créée en 1995. Cette
couverture est gérée par la méme caisse de sécurité sociale que celle de I'assurance
maladie. Sont couvertes les personnes victimes d’atteintes a leur autonomie ou a leurs
facultés pour des raisons de santé, dés lors que la dépendance, constatée par un expert
est grave et a une durée présumée de plus de six mois. Cette assurance concerne les
personnes agées (85 % du public) et les personnes en situation de handicap.

Les Allemands, quel que soit leur age, ont une obligation d’affiliation a I'assurance
dépendance. Depuis 2006, les retraités sont également assujettis a cette contrainte. La
cotisation est fonction du revenu. Au premier janvier 2017, le taux de cotisation s’éléve a
2,55 % de la rémunération, sous plafond de 4 350 euros mensuels. La prise en charge est
paritaire, employeur et salarié.

L'assurance dépendance a été réformée en deux temps en 2015 (Pflegestarkungsgesetz 1)
et en 2016 (Pflegestarkungsgesetz Il). Avec ces deux lois, le taux de cotisation a été accru
pour faire face aux dépenses croissantes. Elles sont passées progressivement de 1 a
2,55 %. En contrepartie, les pouvoirs publics ont diminué les taux de cotisation retraite.
Les pouvoirs publics ont décidé de réduire le reste a charge des ménages, et ont d’autre
part, décidé d’alimenter un fonds public de prévoyance mutualisé a hauteur de 1,2 milliard
d’euros, visant a pallier le déséquilibre démographique du systeme a partir de 2035.

La réforme de 2016 a, quant a elle, permis une refonte de la grille d’appréciation de la
perte d’autonomie en fonction des capacités individuelles et non plus des limitations
physiques ou psychiques. La situation des aidants a également été améliorée, avec
I'obligation faite a I'assurance vieillesse de verser des cotisations retraites a leur bénéfice
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et la mise en place d’une protection en matiére d’assurance chdmage en cas de démission
d’un actif en vue d’assurer des soins a une personne agée dépendante.

En 2017, la caisse pour I'autonomie a enregistré un déficit de 2,42 milliards d’euros. Pour
2018, ce dernier devrait s’accroitre. Une augmentation du taux de cotisation a I'assurance
dépendance d’au moins 0,3 point est prévue en 2019.

Le cas de la Suede

En Suéde, la prise en charge des personnes dépendantes dépend des communes depuis
une loi de 1992. Le financement s’effectue par l'intermédiaire des impéts locaux (85 %),
par des subventions gouvernementales (10 %) et par les utilisateurs (4 a 5 %). 64 % des
dépenses concernent I'accueil en établissement et un peu plus d’un tiers le maintien a
domicile. La Suéde a opté, a partir des années 1990, pour une politique de maintien a
domicile trés développée.

Les soins de longue durée et notamment les soins hospitaliers relévent, dans le secteur
sanitaire, de la responsabilité des comtés. Les pouvoirs publics incitent au développement
de I'hébergement de courte durée qui est de la responsabilité des communes. En ce qui
concerne les soins médicaux spécialisés a domicile (maladies chroniques, soins
palliatifs...), ils sont financés par les comtés.

Depuis 2009, le statut d’aidant a été officiellement reconnu. |l peut bénéficier jusqu’a 100
jours de congés indemnisés. Une réflexion est engagée pour améliorer 'indemnisation des
aidants et leur couverture sociale.

TENDANCES

Selon la Commission européenne, les dépenses liées a la dépendance augmenteront,
pour I'ensemble des Etats membres, de 1,6 % du PIB en 2013 a 2,7 % du PIB en 2060.
En Allemagne, elles passeraient de 1,4 % du PIB en 2013 a 2,9 % du PIB en 2060. Pour
la Suéde, les taux respectifs seraient de 3,6 % du PIB et 5,1 %. En France, les derniéres
projections des dépenses réalisées par la DREES évaluent les dépenses de dépendance
a 2 points du PIB en 2060. Elles s’éleveraient a 1,4 point en 2030 et a 1,8 point de PIB en
2045. Un projet de loi est attendu en 2019 pour la France afin de revoir les modalités du
financement de la dépendance.

Au sein des pays de 'OCDE, les retraités sont de plus en plus mis a contribution pour
financer le systéme de dépendance. C’est ainsi le cas en Allemagne, au Japon et en
France. Dans plusieurs pays, des réflexions existent au sujet du développement
d’assurances privées. L'aléa moral ou le principe d’antisélection pose la question de
I'obligation d’'une telle couverture assurantielle. De méme, la question de la mobilisation
du patrimoine est souvent mise en avant sans pour autant déboucher sur des solutions
concrétes.
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LES CHIFFRES DU CERCLE DE L’EPARGNE

TABLEAU DE BORD
DES PRODUITS

D’EPARGNE

RENDEMENTS
ET PLAFONDS

COLLECTES NETTES ET ENCOURS

Octobre 2018 : -2,06 milliards d'euros

Plafond : 7 700 euros

. 0,75 % " . P . . ,
LivretA Plafond 22 950 euros Evolutlon. depuis Ie 1 jan’wer 2018 : +8,87 milliards d'euros
Encours ; 280,6 milliards d’euros
075% Octobre 2018 : -460 millons d'euros
Livret de Développement Durable | = > Evolution depuis le 1¢ janvier 2018 : +1,33 milliard d'euros
Plafond 12 000 euros ) o )
Encours ; 105,6 milliards d’euros
0
Plan d'Eparane-logement Ilo/ljr PEL owers 3 Qctobre 2018 : -126 millions d'euros (avec intéréts capitalisés)
pargne-log Evolution depuis le 1¢ janvier 2018 : +484 millions d'euros
complerdu 1910812016 | g s - 270,588 miliards dleuros
Plafond 61 200 euros B
) 050% Qctobre 2018 : -178 millions d'euros
Compte Epargne-logement e Evolution depuis le 1¢ janvier 2018 : -325 millions d'euros
Plafond 15 300 euros - :
Encours : 29,041 milliards d'euros
) Minimum 0.75 % Octobre 2018 : +4 millions d'euros
Livret d’Epargne jeune DY Evolution depuis le 1 janvier 2018 : -113 millions d'euros
Plafond : 1 600 euros ) o ,
Encours : 6,010 milliards d’euros
) 1259 Qctobre 2018 : -88 millions d'euros
Livret d’Epargne Populaire oo Evolution depuis le 1¢janvier 2018 : -1,250 milliard d’euros

Encours : 42,852 milliards d'euros

Livrets ordinaires fiscalisés

0,26 % (octobre 2018)
Pas de plafond Iégal

Qctobre 2018 : +7 millions d’euros
Evolution depuis le 1¢ janvier 2018 : +12,120 milliards d’euros
Encours : 202,623 milliards d’euros

PEA Plafond 150 000 euros | Nombre (juin 2018) : 4,555 millions
Encours (juin 2018) : 91,39 milliards d'euros

_ Nombre (juin 2018) : 77 936

PEAPME Plafond:75000euros | £ rs (juin 2018): 1,31 milliard reuros

Assurance vie

Rendement des fonds euros en | 1,8 % Qctobre 2018 : +2,5 milliards d'euros

2017 Evolution depuis le 1¢ janvier 2018 : +20,4 milliards d'euros

Rendement moyen des UC en | 50% Encours ;1 701 milliards d'euros

2017

SCPI 0

Rendement moyen 2017 440%

Sources : Banque de France — FFA — GEMA-AMF — Caisse des Dép6ts et Consignations - CDE

*provisoire
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TABLEAU DE BORD DES MARCHES FINANCIERS RESULTATS

CAC au 29 décembre 2017 5312,56
CAC au 30 novembre 2018 5003,92
Evolution en novembre +0,29 %
Evolution depuis le 1¢rjanvier -5,81%
DAXX au 29 décembre 2017 12 917,64
DAXX au 30 novembre 2018 11 257,24
Evolution en novembre -0,69 %
Evolution depuis le 1¢' janvier -12,85 %
Footsie au 29 décembre 2017 7687,77
Footsie au 30 novembre 2018 6 980,24
Evolution en novembre -0,66 %
Evolution depuis le 1¢ janvier -9,20 %
Euro Stoxx au 29 décembre 2017 3609,29
Euro Stoxx au 30 novembre 2018 3173,13
Evolution en novembre -0,58 %
Evolution depuis le 1¢" janvier -9,44 %
Dow Jones au 29 décembre 2017 24 719,22
Dow Jones au 30 novembre 2018 25 510,30
Evolution en novembre +4,37 %
Evolution depuis le 1¢rjanvier +3,20 %
Nasdaq au 29 décembre 2017 6 903,39
Nasdaq au 30 novembre 2018 7 329,32
Evolution en novembre +3,96 %
Evolution depuis le 1" janvier +6,17 %
Nikkei au 29 décembre 2017 22 764,94
Nikkei au 30 novembre 2018 21 920,46
Evolution en novembre +5,62 %
Evolution depuis le 1¢ janvier -1,82 %
Parité euro/dollar au 29 décembre 2017 1,1894
Parité euro/dollar au 30 novembre 2018 1,1307
Evolution en novembre -0,57 %
Evolution depuis le 1¢ janvier -5,74 %
Once d’or au 29 décembre 2017 1304,747
Once d’or au 30 novembre 2018 1 220,140
Evolution en novembre 0,71 %
Evolution depuis le 1¢ janvier -6,33 %
Pétrole Brent au 29 décembre 2017 66,840
Pétrole Brent au 30 novembre 2018 59,610
Evolution en novembre -22,45 %
Evolution depuis le 1" janvier -10,60 %
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TABLEAU DE BORD DU CREDIT ET DES TAUX D'INTERET

Taux OAT a 10 ans

Au 29 décembre 2017 0,778 %
Au 31 octobre 2018 0,757 %
Au 30 novembre 2018 0,688 %
Taux du Bund a 10 ans

Au 29 décembre 2017 0,426 %
Au 31 octobre 2018 0,386 %
Au 30 novembre 2018 0,312 %
Taux de I'US Bond a 10 ans

Au 29 décembre 2017 2,416 %
Au 31 octobre 2018 3,142 %
Au 30 novembre 2018 3,017 %
Taux de I'Euribor au 30 novembre 18

Taux de I'Euribor a 1 mois -0,368 %
Taux de I'Euribor a 3 mois 0,316 %
Taux de I'Euribor & 6 mois -0,251 %
Taux de I'Euribor a 9 mois -0,194 %
Taux de I'Euribor a 12 mois -0,146 %
Crédit immobilier (Taux du marché - Source Empruntis au 30 novembre 2018)

10 ans 1,10 %
15 ans 1,35 %
20 ans 1,55 %
25 ans 1,85 %
30 ans 2,70 %
Préts aux particuliers (immobilier supérieur ou égal a 75000 euros) : taux effectifs moyens

constatés pour le 3¢ trimestre 2018 (BdF)

Préts a taux fixe

Préts d’'une durée inférieure a 10 ans 2,12 %
Préts d’'une durée comprise entre 10 et 20 ans 2,14 %
Préts d’une durée supérieure a 20 ans 2,31%
Préts a taux variable 1,94 %
Prét-relais taux moyen pratique 2,44 %
Préts aux particuliers (immobilier) : taux de I'usure applicables au 4e trimestre 2018

Préts a taux fixe

Préts d’'une durée inférieure a 10 ans 2,83%
Préts d’'une durée comprise entre 10 et 20 ans 2,85 %
Préts d'une durée supérieure a 20 ans 3,08 %
Préts a taux variable 2,45 %
Prét-relais taux moyen pratique 3,25 %
Prét a la consommation de moins de 75 000 euros (taux effectifs moyens constatés

pour le 3er trimestre 2018 par la Banque de France)

Montant inférieur a 3 000 euros 15,91 %
Montant compris entre 3 000 et 6 000 euros* 9,44 %
Montant supérieur a 6 000 euros 4,42 %
Préts découverts de comptes 10,47 %
Préts a la consommation, taux de I'usure applicables au 4¢ trimestre 2018

Montant inférieur a 3 000 euros 21,21 %
Montant compris entre 3 000 et 6 000 euros* 12,59 %
Montant supérieur & 6 000 euros 5,89 %
Préts de découverts de compte 13,96 %
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TABLEAU DE BORD RETRAITE

MONTANT ET EVOLUTION

COMMENTAIRES

Pension régime de base

Revalorisation de

1eroctobre 2017

+08% le

Minimum contributif : 634,66 euros par

mois
Maximum pension de base : 1 609 euros
par mois

Valeur du point: 1,2588 € au

ARRCO 1er novembre 2018

Valeur du point: 0,4378 € au
AGIRC 1ernovembre 2018

Valeur du point : 0,47887 € au 1er
IRCANTEC octobre 2017
Indépendants Valeur du point : 1,178 euro

Pension militaire d’invalidité

Valeur du point : 14,40 euros

Montant du minimum vieillesse

L'Allocation de solidarité aux
personnes  Aagées,  appelée
également minimum vieillesse est
revalorisé de 30 euros au 1eravril
2018.

Son montant mensuel passe donc
de 803 & 833euros. Pour un
couple, I'Aspa est majorée de
46,57 euros  pour  atteindre
1 293,54 euros par mois

Sur trois ans, le minimum vieillesse devrait
étre augmenté de 100 euros. Une
premiére augmentation de 30 euros a été
réalisée le 1¢ avril 2018.

Allocation veuvage

Montant 1 et 2¢
607,54 euros

années :

Plafond de ressources: 9 101,10 euros
par an

Réversion

Plafond de ressources :

20 300,80 euros par an pour une
personne seule ;

32 481,28 euros pour un couple

Minimum de pension :

286,14 euros

Maijoration par enfant & charge :
97,07 euros

54 % de la pension du défunt

Montant moyen mensuel de la
pension brute (droits directs y
compris majoration pour enfants)
en 2016

o Tous régimes confondus
e Pourles hommes
e Pour les femmes

1 389 euros
1 739 euros
1 065 euros

Avec droits dérivés

1 532 euros
17 690 euros
1 322 euros
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Retrouvez la lettre et toutes les informations concernant le Cercle sur notre site:
www.cercledelepargne.fr

Sur le site, vous pouvez accéder a :

e L’actualité du Cercle
e Les bases de données économiques et juridiques
e Les simulateurs épargnent/retraite du Cercle

Le Cercle de ’Epargne, de la Retraite et de la Prévoyance est un centre d’études et d’information présidé
par Jean-Pierre Thomas et animé par Philippe Crevel.

Le Cercle a pour objet la réalisation d’études et de propositions sur toutes les questions concernant
I'épargne, la retraite et la prévoyance. Il entend contribuer au débat public sur ces sujets.

Pour mener a bien sa mission, le Cercle est doté d’'un Conseil Scientifique auquel participent des experts
reconnus en matiére économique, sociale, démographique, juridique, financiere et d’étude de I'opinion.

Le conseil scientifique du Cercle comprend Robert Baconnier, ancien Directeur général des impéts et
ancien Président de I’Association Nationale des Sociétés par Actions, Jacques Barthélémy, avocat-conseil
en droit social et ancien professeur associé a la faculté de droit de Montpellier, Philippe Brossard, chef
économiste d’AG2R LA MONDIALE, Jean-Marie Colombani, ancien Directeur du Monde et fondateur de
Slate.fr, Jean-Paul Fitoussi, professeur des universités a I'lEP de Paris, Jean-Pierre Gaillard, journaliste
et chroniqueur boursier, Christian Gollier, Directeur de la Fondation Jean-Jacques Laffont - Toulouse
Sciences Economiques, membre du Laboratoire d'Economie des Ressources Naturelles (LERNA) et
Directeur de recherche a I'lnstitut d'Economie Industrielle (IDEI) a Toulouse, Frangois Héran, Professeur au
College de France, Ancien Directeur de 'INED, Jéréme Jaffré, Directeur du CECOP, Florence Legros,
Directrice Générale de I'lCN Business School ; Jean-Marie Spaeth, Président honoraire de la CNAMTS et
de 'EN3S et Jean-Pierre Thomas, ancien député et Président de Thomas Vendéme Investment.
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