
 

 
 

Le Cercle de l’Épargne, de la Retraite et de la Prévoyance 
14/16, boulevard Malesherbes • 75008 PARIS 

   Tél. : 01 76 60 85 39 • 01 76 60 86 05   
contact@cercledelepargne.fr 
www.cercledelepargne.com 

THINK TANK D’AG2R LA MONDIALE   
 

 
 

MENSUEL N°116 DU CERCLE DE L’ÉPARGNE  
DÉCEMBRE 2023 

 

 

L’ÉDITO DU MOIS ...................................................................................................... 2 

Bien vieillir ou vieillir bien ? ......................................................................................................... 2 
 

QUESTIONS À CÉCILE VINOT RESPONSABLE MARKETING OFFRES ET SERVICES 
D’AG2R LA MONDIALE ............................................................................................ 4 

Le Bien Vieillir vu par AG2R LA MONDIALE ............................................................................ 4 
 

LE COIN DE L’ÉPARGNE ........................................................................................... 7 

Faut-il acheter des actions américaines ou européennes ? ............................................ 7 
Rachats d’actions de part et d’autre de l’Atlantique ..................................................... 10 
La finance verte peut-elle conquérir le monde ? ............................................................. 11 

 
LE COIN DE LA RETRAITE ........................................................................................ 16 

Les nouveaux retraités, un départ pas toujours anticipé et quelques désillusions ..... 16 
L’amélioration de l’emploi des séniors, un défi pour la croissance ? ............................ 20 

 
LE COIN DE LA DÉPENDANCE ............................................................................... 24 

Face au mur de la dépendance ......................................................................................... 24 
Les jeunes aidants, une population à part ! ....................................................................... 28 
Dépendance et résidences autonomie ............................................................................ 31 

 
LES DOSSIERS DU CERCLE DE L’ÉPARGNE ............................................................. 32 

Les indépendants en France, effectifs et revenus ............................................................ 32 
 

LES CHIFFRES DU CERCLE DE L’ÉPARGNE .............................................................. 36 

Tableau de bord des produits d’épargne ......................................................................... 37 
Tableau de bord des marchés financiers ........................................................................... 38 
Tableau de bord du crédit et des taux d’intérêt .............................................................. 39 
Tableau de bord de la retraite .............................................................................................. 40 

mailto:contact@cercledelepargne.fr
http://www.cercledelepargne.com/


 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
      

 

 
 
 
 
MENSUEL N°116|DÉCEMBRE 2023 
 
 

2 

L’ÉDITO DU MOIS 
 
BIEN VIEILLIR OU VIEILLIR BIEN ? 
 

PAR SERGE GUÉRIN, PROFESSEUR À L’INSEEC GE. SOCIOLOGUE 
 

Popularisée 
depuis les 

années 
2000, avec 
la prise de 
conscience 
progressive 

de la 
rupture 

démographique et sociale liée au 
vieillissement de nos sociétés, la 
notion de bien vieillir s’est largement 
diffusée dans la société. Elle 
interpelle directement le secteur de 
la silver économie qui cherche à 
proposer une offre adaptée aux 
attentes et désirs des seniors, tout en 
évitant de perpétuer une approche 
infantilisante. Le bien vieillir peut se 
situer dans la veine d’un discours 
moralisateur, fondé largement sur la 
crainte des effets culturels, 
économiques et sociaux d’une 
« seniorisation de la société ». Dans 
cette optique, beaucoup de 
propositions autour du bien vieillir 
reposent sur une culture 
d’injonctions hygiénistes et 
normatives. Mais le bien vieillir 
indique aussi les évolutions dans les 
représentations sociales de 
l’avancée en âge. S’il est possible 
de bien vieillir, alors prendre de 

l’âge n’apparaît plus – ou pas 
seulement – comme une 
malédiction, une défaite, un échec. 
Cette dynamique va dans le sens 
de la société de la longévité qui a 
pour logique et sens de proposer 
des solutions, biens et services pour 
contribuer positivement à ce bien 
vieillir, au plaisir de vivre et à la 
production de liens au sein des 
générations de seniors mais aussi 
avec tous les âges. 
 
Le bien vieillir est en phase avec les 
envies des personnes qui avancent 
en âge. Mais c’est aussi un enjeu 
pour la collectivité, un impératif de 
santé publique et une ardente 
obligation pour réussir la transition 
démographique.  
 
Comment définir le bien vieillir, voire 
le vieillir bien ? S’agit-il de vieillir 
longtemps ou de vieillir jeune ? Est-
ce d’abord d’être en forme, de 
plaire, de faire jeune ? L’enjeu n’est-
il pas de vieillir dans la convivialité, 
de développer des liens sociaux, de 
participer à la vie commune, d’être 
un contemporain ? De se sentir utile 
et de se sentir utile aux autres. De 
compter pour les autres et de savoir 
que l’on peut compter sur la famille, 
les proches, la collectivité… Bien 
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vieillir pourrait se définir par la 
capacité à avancer en âge en 
bonne forme et en acceptant, 
avec un minimum de recul, les 
années qui s’ajoutent. Bien vieillir 
pourrait se définir par la recherche 
de la meilleure qualité de vie 
possible. Une qualité de vie qui 
s’apprécie différemment pour 
chacun et qui doit correspondre 
aux attentes et désirs de l’individu 
prenant de l’âge. 
 
Finalement, bien vieillir, c’est bien 
s’inscrire dans une écologie de la 
longévité. La bonne santé, les liens 
avec d’autres personnes et 
institutions, oui. Mais le bien vieillir 
nécessite aussi l’absence de soucis 
financiers, des revenus convenables. 
Les retraités relevant des catégories 
populaires sont évidemment les plus 

fragiles concernant ces trois axes 
majeurs. Par ailleurs, le fait d’avoir 
des projets apparaît comme une 
condition essentielle du bien vieillir. Il 
y a donc des faits objectifs du vieillir 
harmonieux : santé, revenus 
décents, liens sociaux… 
 
Le bien vieillir c’est aussi – et 
heureusement – une affaire 
subjective et très personnelle, faite 
de curiosité et projets, d’imaginaire 
et de désir(s). 
 

Serge Guérin 
 
Serge Guérin 1  est sociologue, 
Professeur à l’INSEEC GE et membre 
du Conseil scientifique du Cercle de 
l’Épargne  
  

  

 
 
 
1 Serge Guérin va publier en janvier 2024 « Les vieux aussi sauvent la planète », Michalon 
éditeur.  
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QUESTIONS À CÉCILE VINOT 
RESPONSABLE MARKETING OFFRES ET 
SERVICES D’AG2R LA MONDIALE 
 

LE BIEN VIEILLIR VU PAR AG2R LA MONDIALE 

Quel rôle et quelles solutions peut 
proposer un groupe tel qu’AG2R LA 
MONDIALE pour répondre aux défis du 
vieillissement ? 
 
En 2050, selon les dernières estimations 
de l’INSEE, près de 4 millions de 
personnes pourraient être 
concernées par la perte d’autonomie. 
À ce titre, la question de la perte 
d’autonomie constitue le défi social 
des 30 prochaines années, tant sur 
plan financier que moral. Dans une 
société en quête de sens, il est 
primordial de s’occuper de ses aînés 
et d’anticiper ce risque pour soi-
même.  
 
Face aux grands défis de société que 
sont la retraite, la santé et le bien vieillir, 
les acteurs de la protection sociale et 
notamment les assureurs ont 
évidemment un rôle à jouer, aux 
côtés des pouvoirs publics. Plus 
particulièrement, la question du bien 
vieillir fait partie de l’ADN de notre 
groupe, AG2R LA MONDIALE. AG2R, 
acronyme d’Association générale de 
retraites par répartition, fondée en 
1951, fut ainsi la première caisse de 
retraite par répartition pour les salariés 
non-cadres.  

Pour répondre aux besoins exprimés 
par nos assurés de couvrir les risques 
de pertes financières engendrées par 
une perte d’autonomie, notre groupe 
a été le premier à investir le champ de 
l’assurance dépendance, en 
proposant dès 1984, une assurance 
perte d’autonomie. Au sein d’AG2R 
LA MONDIALE nous avons toujours 
souhaité accompagner nos assurés à 
la fois dans la préparation de leur 
retraite et chercher à les sensibiliser 
aux risques associés au grand âge. 
Nous mettons aujourd’hui à leur 
disposition des outils tels que « Ma 
retraite en liberté » qui permet de 
préparer son passage à la retraite 
avec sérénité ou encore des stages 
de préparation à la retraite pour 
envisager cette nouvelle étape de vie 
de manière positive.  
 
Face à l’allongement de l’espérance 
de vie, il convient de se préparer 
individuellement et collectivement. 
On estime à près de 300 000 le 
nombre de centenaires à l’horizon 
2070 quand on en comptait un peu 
plus d’un millier dans les années 60-70 
et autour de 30 000 aujourd’hui. S’il 
faut naturellement se réjouir de ces 
évolutions, il est important d’anticiper 
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les aléas associés à l’avancée en âge 
et notamment de se préparer 
financièrement au risque d’être un 
jour en situation de dépendance. 
C’est notamment le rôle d’un groupe 
comme le nôtre, d’informer et 
prévenir les assurés sur ces risques et 
de leur offrir des solutions adaptées 
afin de ne pas laisser à leurs proches la 
responsabilité d’assumer cette 
charge. 
 
On ne peut pas évoquer le bien vieillir 
sans évoquer les questions liées à 
l’habitat. Si les Français aspirent à vivre 
le plus longtemps chez eux, la 
question de l’adaptation du 
logement se pose évidemment. En 
outre, face à une situation de perte 
d’autonomie, selon le niveau de 
dépendance, le maintien à domicile 
n’est pas toujours possible. À côté des 
établissements spécialisés, AG2R LA 
MONDIALE, à travers sa filiale Domitys, 
a souhaité proposer des solutions. Ces 
résidences services séniors, dotées 
d’une conciergerie, d’un tissu 
d’associations et de services à la 
personne, offrent à leurs résidents des 
lieux de vie conviviaux qui leur 
permettent notamment d’accueillir 
leurs enfants et leurs petits-enfants. Or, 
on vit plus longtemps quand on est 
bien entouré. 
 
Quels sont les coûts du vieillissement et 
de la perte d’autonomie ? Les besoins 
sont-ils les mêmes dans le temps et 
selon les âges ?  
 
Actuellement, les dépenses 
de dépendance sont évaluées 

à 34 milliards d’euros dont 
24 milliards sont pris en charge par les 
pouvoirs publics. À l’échelle 
individuelle, le coût de la perte 
d’autonomie est estimé, en 
moyenne, entre 2 300 et 2 700 euros 
par mois. Derrière ces moyennes, les 
montants peuvent fortement varier 
selon la pathologie, le degré de 
perte d’autonomie et du lieu de 
résidence. Sans surprise les montants 
seront plus élevés en région 
parisienne qu’en province par 
exemple. Il convient également de 
prendre en compte les solutions 
d’accompagnement mises en 
place, au niveau du soin comme de 
l’hébergement.  
 
Il faut par ailleurs avoir conscience 
que la durée de la prise en charge 
peut être, selon les pathologies, 
relativement longue. De 4 ans 
environ, en moyenne, elle peut 
s’étendre et cette moyenne passe à 
8 ans pour les personnes atteintes de 
maladies neurodégénératives. Il est 
donc important d’anticiper le risque 
de se retrouver à devoir assumer des 
montants importants sur une durée 
prolongée.  
 
Quels sont les frais et charges à 
prendre en compte ? 
 
Quand on évoque la perte 
d’autonomie, il s’agit d’abord de 
répondre aux besoins des personnes 
en termes d’accès aux services et 
aux soins de qualité et de proximité 
au quotidien, peu importe leur 
situation géographique. 
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Parmi les principaux postes de 
dépenses, figurent les dépenses 
d’hébergement, si la personne est 
placée dans un établissement 
spécialisé, ou d’adaptation de 
l’habitat, en cas de maintien à 
domicile (douche, escalier, serrures), 
celles liées aux soins à la personne 
(médecins, infirmiers, aides-soignants, 
kinésithérapeutes…) et enfin celles 
d’accompagnement et de 
surveillance au quotidien.  
 
Quelles sont les aides auxquelles les 
personnes âgées peuvent prétendre ? 
 
Il existe plusieurs types d’aides 
auxquelles les personnes en situation 
de dépendance peuvent prétendre, 
selon leur degré d’autonomie et leur 
niveau de ressources. L’allocation 
personnalisée d'autonomie (APA) 
constitue la principale aide à 
destination des personnes en 
situation de perte d’autonomie. Son 
montant varie en fonction du degré 
de dépendance, passant de 
746 euros en GIR 4 (pour des 
personnes faiblement dépendantes) 
à près de 2 000 euros en GIR 1 (très 
dépendantes). Au sein d’AG2R LA 
MONDIALE on a souhaité 
développer des dispositifs pour 
faciliter l’accès à ces aides et la 
compréhension des dispositifs 
existants. 
 

AG2R LA MONDIALE a souhaité que 
la situation des salariés aidants soit 
mieux prise en compte avec la 
création du service « Aux côtés des 
aidants ». Ce dispositif, gratuit au sein 
des entreprises, permet aux salariés 
concernés d’accéder à un « care 
manager » chargé de coconstruire 
avec eux un plan d’action 
personnalisé. Après avoir analysé la 
situation individuelle de l’aidant et 
évalué ses besoins, l’expert lui 
apporte un appui sur les démarches 
à réaliser et les aides financières à 
mobiliser. Ce soutien à la fois 
logistique et psychologique, s’inscrit 
sur la durée puisque le salarié aidant 
bénéficiera d’un suivi sur plusieurs 
mois avec des points d’étapes et, si 
besoin, une réadaptation du plan 
d’action. 
 
Enfin depuis plusieurs années, AG2R 
LA MONDIALE a mis en place un 
portail communautaire, « aidons les 
nôtres », qui rassemble des articles, 
des avis d’experts et des conseils à 
destination des aidants. Ce site 
ouvert à tous est entièrement gratuit. 
En plus d’être un site d'informations, il 
constitue un espace de discussions à 
travers un forum de partage et 
d'entraide dans lequel les aidants 
peuvent poser des questions, de 
manière anonyme, aux experts et 
aux membres de la communauté. 

 

  

https://www.aidonslesnotres.fr/
https://www.aidonslesnotres.fr/
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LE COIN DE L’ÉPARGNE 
 

FAUT-IL ACHETER DES ACTIONS AMÉRICAINES OU 
EUROPÉENNES ? 
 
Depuis le début de l’année 2022, les 
taux d’intérêt sont orientés à la 
hausse ce qui, traditionnellement, 
est peu favorable aux actions et à 
l’immobilier. Si l’année dernière, les 
indices « actions » ont accusé un fort 
recul après une année 2021 de fort 
rebond, ils enregistrent une hausse 
en 2023 bien que cette dernière soit 
atténuée depuis le milieu de l’été 
par un mouvement de correction. 
Sur les onze premiers mois de 
l’année, le gain est de plus de 14 % 
pour le CAC 40, de plus de 15 % pour 
le S&P 500 et de plus de 35 % pour le 
Nasdaq. Les investisseurs ont 
anticipé une baisse assez rapide de 
l’inflation et un effet limité de la 
hausse des taux d’intérêt sur les 
résultats des entreprises, ce qui a 
conduit à une augmentation, au 

cours du premier semestre, du cours 
des actions.  
 
Compte tenu des prévisions en 
matière de taux et de croissance, faut-
il acheter des actions ou opter pour 
d’autres types de placements ?  
 
Aux États-Unis, la croissance se 
montre résiliente à la hausse des taux 
d’intérêt, aidée en cela par une 
politique d’inspiration keynésienne 
se traduisant par un déficit public 
élevé. La croissance américaine 
devrait être supérieure à 2 % en 2023. 
Pour l’année prochaine, les 
différents instituts de conjoncture 
prévoient un taux autour de 1 %, 
sachant que, en règle générale, 
depuis de nombreuses années, les 
prévisions américaines sont revues à 
la hausse en cours d’exercice.  

 

 
Cercle de l’Épargne – données FMI 

2,09 2,2 2,2

1,48
1,3

0,9

FMI (oct.2023) OCDE (sept.2023) Consensus Forecasts (oct.2023)

Prévisions de croissance % du PIB pour les États-Unis

2023 2024
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Le cycle de hausse des taux 
directeurs est censé être arrivé à son 
terme, ou presque. Les États-Unis 
jouent toujours leur fonction de 
valeur refuge en période de tensions 
géopolitiques, ce qui favorise 
l’arrivée de capitaux étrangers. Les 
investisseurs ne parient plus sur la 
poursuite de la hausse des taux des 
obligations. Ils estiment que le 
processus de réduction de l’inflation 
est bien engagé. Le montant des 
achats d’actions américaines par les 
non-résidents représente 2 % du PIB 
soit bien plus que durant la période 
2010-2020. Le marché « actions » 
américain demeure attractif pour 
les valeurs non technologiques. La 
valorisation des sept principales 

entreprises technologiques 
(Microsoft, Apple, Google, Amazon, 
Nvidia, Meta, et Tesla) explique 
l’essentiel de la hausse du marché 
américain. Leur valorisation a été 
multipliée par 15 en quatorze ans. 
Les autres valeurs américaines ont 
connu une croissance bien plus 
faible (+80 %).  
 
Faible croissance dans la zone euro  
 
À la différence des États-Unis, la 
croissance dans la zone euro sera 
faible en 2023 comme en 2024. 
L’Europe est pénalisée par le prix de 
l’énergie, par la chute des 
exportations vers la Russie et par la 
baisse de la productivité par tête.  

 

 
Cercle de l’Épargne – données FMI 
 
La décrue de l’inflation est plus lente 
en zone euro qu’aux États-Unis. Les 
taux d’intérêt réels à long terme sont, 
de ce fait, encore faibles par rapport 
à leur moyenne historique. Ils se 
situent autour de 1 % quand avant 
2014, ils se situaient entre 2 et 3 %. Les 

achats d’obligations par les non-
résidents sont faibles voire nuls.  
 
Compte tenu de la situation 
économique et financière en zone 
euro, les probabilités de valorisation 
des actions y sont moindres qu’aux 

0,66 0,6
0,5

1,23
1,1

0,6

FMI (oct.2023) OCDE (sept.2023) Consensus Forecasts (oct.2023)

Prévisions de croissance de la zone euro en % du PIB

2023 2024
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États-Unis (hors valeurs 
technologiques). Les actions 
européennes redeviendront 
attractives quand les taux d’intérêt 
arrêteront d’augmenter et que les 
perspectives de croissance 
s’amélioreront. La bonne tenue du 
dollar, en lien avec les entrées de 
capitaux, joue – pour le moment – 
en faveur des États-Unis. A contrario, 
sur moyenne période, l’euro devrait 
s’apprécier. Dans ce contexte, une 
entrée en bas de cycle sur les 
marchés européens est, d’ici 

quelques mois, envisageable en 
encaissant des plus-values des 
valeurs américaines. Aux États-Unis, 
plusieurs risques doivent être pris en 
compte : le protectionnisme, le 
problème récurrent du plafond de 
dettes et les incertitudes liées aux 
élections de novembre 2024. Pour la 
zone euro, l’accès à l’énergie, les 
divisions internes et le 
surendettement de certains États 
(Italie, Espagne, France) sont 
également des points de vigilance.  
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RACHATS D’ACTIONS DE PART ET D’AUTRE DE L’ATLANTIQUE 
 
Les rachats d’actions animent les 
marchés depuis plusieurs années. Ils 
ont fait l’objet de contestations au 
point qu’Emmanuel Macron a été 
tenté d’encadrer plus durement 
cette pratique. Avec la hausse des 
taux d’intérêt qui renchérit le coût 
des emprunts, cette pratique tend à 
décliner aux États-Unis mais tend à se 
développer en France.  
 
Sur le marché de New York, les 
rachats d’actions ont baissé de plus 
de 20 % au premier semestre pour les 
entreprises du S&P 500 par rapport à 
l’année dernière. Selon Bank of 
America, au troisième trimestre, le 
recul atteindrait 30 %. Le montant 
des opérations reste malgré tout 
conséquent. Plus de 215 milliards de 
dollars ont été investis pour racheter 
des actions au cours des trois 
premiers mois de l'année et 
175 milliards de dollars au deuxième, 
selon les données consolidées de 
S&P Global. En 2022, le montant 
avait atteint le niveau record de 
922 milliards de dollars.  
 
Cette attrition des rachats n’est pas 
provoquée par l’instauration d’une 
taxe de 1 % en 2023 mais par la 
hausse des taux d’intérêt qui a 
renchéri les coûts de financement 
pour les entreprises. Le taux 

américain à 10 ans a été multiplié 
par plus de trois en moins de deux 
ans passant de 1,5 % à près de 5 %. 
Par ailleurs, les entreprises effectuant 
d’importants rachats ne sont pas 
celles dont la valorisation financière 
augmente le plus vite.  
 
À la différence de New York, les 
rachats demeurent dynamiques à 
Paris. Les sociétés cotées françaises 
ont racheté, selon Natixis, pour 
23,3 milliards d'euros de titres à la fin 
septembre. Sur l’année, ces rachats 
pourraient atteindre 28 milliards 
d’euros, soit un niveau équivalent à 
2021 (28,7 milliards d’euros) et à 
2022 (27,2 milliards d’euros). Avant 
la crise sanitaire, le montant annuel 
des rachats s’élevait en moyenne à 
une dizaine de milliards d’euros.  
 
Contrairement à leurs homologues 
américaines, les entreprises 
européennes ne s’endettent pas 
pour acheter des actions. Elles 
utilisent leurs bénéfices. Parmi, les 
sociétés ayant réalisé les rachats les 
plus importants en 2024 figurent Total 
Energies, BNP PARIBAS, AXA, LVMH et 
Stellantis. Avec la baisse attendue 
des bénéfices des entreprises 
françaises, un ralentissement des 
rachats pourrait se produire dans les 
prochains mois.  

 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
      

 

 
 
 
 
MENSUEL N°116|DÉCEMBRE 2023 
 
 

11 

LA FINANCE VERTE PEUT-ELLE CONQUÉRIR LE MONDE ? 
 
Depuis le début de l’année, les titres 
finançant la lutte contre le 
réchauffement de la planète 
rencontrent un indéniable succès. 
164 milliards de dollars d’obligations 
vertes (150 milliards d'euros) auraient 
été souscrits au cours du seul premier 
trimestre, soit une hausse de 32 % par 
rapport à la même période en 2022. 
Selon Bloomberg, l'Inde a levé un 
milliard de dollars pour son émission 
inaugurale. L'Union européenne a, 
quant à elle, obtenu 6 milliards 
d'euros à 25 ans en une seule 
émission le 28 mars dernier. Les 
entreprises émettent également un 
nombre croissant d’obligations 
vertes. Comcast, le câblo-opérateur 
américain, a emprunté pour un 
milliard de dollars de green bonds à 
10 ans. Stellantis, le constructeur 
automobile, a émis pour 1,25 milliard 
d'euros d'obligations à 7 ans. Pour 
BNP Paribas, les obligations vertes 
pourraient atteindre, à l’échelle 
mondiale, 600 milliards de dollars en 
2023.  
 
Au niveau européen, la transition 
énergétique devrait coûter plus de 
11 000 milliards d’euros d’ici 2030. 
Pour la financer, la Commission 
européenne compte mobiliser 
l’épargne des ménages. Pour 
renforcer la confiance des 
investisseurs dans les titres qu'ils 
achètent, et accélérer le 
financement de la transition 
énergétique, l'Union européenne a 
élaboré un standard pour les green 

bonds. Un accord a été trouvé entre 
la Commission, le Parlement et le 
Conseil sur un cadre exigeant qui 
pourrait entrer en vigueur en 2024.  
 
En France, plusieurs dispositions sont 
en cours de déploiement, que ce 
soit à travers le règlement européen 
sur la transparence financière, SFDR 
pour « Sustainable Finance 
Disclosure Regulation », la taxonomie 
ou encore la refonte du label ISR. La 
taxonomie européenne désigne une 
classification des activités 
économiques en fonction de leurs 
conséquences sur l'environnement. 
Son objectif est d’inciter à la 
réalisation d’investissements 
accélérant la décarbonation. 
 
LA FINANCE VERTE 
 
Selon la Banque de France, la 
finance verte vise à favoriser la 
transition énergétique et la lutte 
contre le réchauffement climatique, 
notamment via le fléchage 
d'investissements vers des activités 
plus durables et portant moins 
atteinte à l'environnement. 
 
La finance durable n’est pas toujours 
évidente à appréhender en raison 
de sa complexité. Trois catégories 
peuvent être distinguées : 
 

• la finance solidaire qui 
représente moins de 0,5 % de 
l’épargne des ménages ; 
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• la finance ISR-ESG qui se 
développe du fait de la 
transformation des fonds 
proposés par les acteurs 
financiers ;  

• la finance verte au sens 
européen du terme, en vertu 
du règlement européen sur la 
transparence financière et de 
ses articles 8 et 9.  

 
Trois grands labels permettent de 
classer les fonds :  
 

• Le label Finansol est le plus 
ancien. Créé en 1997, il 
favorise les aspects sociaux et 
environnementaux et vise à 
soutenir des entreprises 
solidaires (création d'emplois 
durables, accès au logement, 
soutien à l'agriculture bio…). 
Près de 170 fonds sont 
aujourd'hui labellisés.  

• Le label Greenfin est un label 
d'État lancé en 2015 par le 
ministère de l'Écologie. Pour 
l'obtenir, les fonds doivent 
œuvrer pour la transition 
écologique et investir dans un 
des 8 secteurs clés. On y 
trouve les énergies 
renouvelables, le bâtiment, la 
gestion des déchets, l'industrie, 
les transports propres, les 
nouvelles technologies, 
l'agriculture et la forêt ainsi 
que l'adaptation au 

changement climatique. 95 
fonds sont titulaires de ce label.  

• Le label ISR est également un 
label d'État, créé en 2016 par 
le ministère de l'Économie. 
Destiné aux fonds 
d'investissements et aux 
supports immobiliers type SCPI 
et OPCI, il atteste que les 
gestionnaires effectuent une 
sélection d'investissements en 
fonction de critères 
environnementaux sociaux et 
de gouvernance, critères ESG 
en abrégé. Ce label est en 
cours de refonte avec 
comme objectif un 
durcissement des règles 
d’attribution. 

 
Les titres verts sont avant tout acquis 
par les institutionnels même si depuis 
plusieurs années, les épargnants 
individuels se montrent de plus en 
plus intéressés. L’épargne salariale, 
en particulier, constitue un vecteur 
important de placement auprès des 
particuliers des titres verts.  
 
LE POIDS DE L’INVESTISSEMENT 
RESPONSABLE 
 
Selon l’AFG, l’encours de 
l’investissement Responsable en 
France atteint 2 240 milliards d’euros 
en progression de 6,9 % sur un an. 
74 % de cet encours est possédé par 
les investisseurs institutionnels. 
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Source AFG 

 
En 2022, les encours des fonds gérés 
en France disposant d’au moins un 
label s’élèvent à 792,6 milliards 
d’euros. 
 

• 77 % sont labélisés ISR ; 
• 26 % Label européen (hors 

Label ISR, Greenfin ou 
Finansol) ; 

• 1,4 % Greenfin ; 
• 0,7 % Finansol. 

 
Selon la Banque de France, fin 2021, 
l’encours des actifs des ménages 
« verts », socialement responsables 
ou solidaires, y compris les fonds 
Relance, s’élevait à 262,5 milliards 
d’euros. Ils sont constitués aux trois 
quarts (74,8 %) de fonds labellisés ISR 
et au cinquième (19,9 %) 
d’obligations vertes. Les 5,3 % 
restants sont composés de fonds 
labellisés Relance (2,0 %), de fonds 
labellisés Greenfin (1,0 %), de fonds 
labellisés Finansol (0,2 %) et de fonds 
multi-labellisés (2,1 %).  
 

LES PLACEMENTS SOLIDAIRES DÉTENUS 
PAR LES MÉNAGES  
 
Selon Finansol, en 2022, l’encours des 
placements solidaires détenus par 
les ménages s’élevait à 26,3 milliards 
d’euros soit 0,45 % de leur épargne. 
Cet encours a augmenté de 
1,8 milliard d’euros sur un an. 
 
L’épargne salariale accueille pour 
15,3 milliards d’euros de titre 
solidaires. Elle est, de loin, le premier 
vecteur d’accueil de ce type de 
placements. L’épargne bancaire 
avec 10 milliards d’euros d’encours, 
constitue le deuxième vecteur.  
 
COMMENT LES ÉPARGNANTS PEUVENT-
ILS ACCÉDER À DES PRODUITS VERTS ?  
 
Les épargnants ont de nombreuses 
possibilités pour accéder à des 
produits verts que ce soit via leurs 
comptes titres, leurs contrats 
d’assurance vie, leurs Plan 
d’Epargne Retraite (PER) ou par leur 
Plan d’Épargne Entreprise.  

74

26

Répartition des encours de l'investissement responsable 
par clientèle

Institutionnel (dont corporates)

Retail (dont épargne salariale)



 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
      

 

 
 
 
 
MENSUEL N°116|DÉCEMBRE 2023 
 
 

14 

Depuis le 1er janvier 2022, les 
assureurs doivent présenter à leurs 
clients dans le cadre des contrats 
multi-supports (assurance vie, PER) 
au moins une unité de compte 
adossée à un fonds bénéficiant du 
label ISR, au moins une unité de 
compte adossée à un fonds 
labellisé Greenfin et au moins une 
unité de compte adossée à un 
fonds solidaire labellisé Finansol. 
Certains assureurs proposent 
également des fonds euros 
labellisés « verts ». Il est ainsi possible 
d’avoir une gestion ISR complète 
dans les contrats d’assurance vie ou 
dans les PER.  
 
Le Livret de Développement 
Durable et Solidaire tend 
également à financer des PME 
ayant des projets visant à réduire 
leur empreinte carbone.  
 
LES ÉPARGNANTS FRANÇAIS SONT-ILS 
PRÊTS À JOUER LE JEU DES FONDS ISR ?  
 
Dans les enquêtes d’opinion, les 
épargnants déclarent être 
favorables à la finance verte mais 
avouent être un peu perdus face à 
la multitude de labels. Si selon une 
enquête IFOP, 60 % de Français 
déclaraient accorder une 
importance à l'impact 
environnemental et social de leurs 
placements, la notion d'épargne 
« responsable » reste floue pour 2 
Français sur 3 selon une autre 
enquête menée par Opinionway 
pour l’Autorité des marchés 
financiers (AMF).  

LES ENGAGEMENTS DE L’EUROPE EN 
FAVEUR DE LA FINANCE DURABLE 
 
En 2018, la Commission européenne 
a adopté son premier plan d’action 
pour la finance durable. Elle avait 
comme objectifs de réorienter les 
flux de capitaux vers des 
investissements durables en matière 
environnementale, sociale et de 
gouvernance. Ses deux priorités 
étaient :  
 

• d’intégrer la durabilité dans la 
gestion des risques ;  

• de favoriser la transparence et 
une vision à long terme. Le 
règlement « Taxonomie » fixe 
un cadre commun aux 
entreprises financières et non 
financières membres l’Union 
européenne, afin de partager 
une même définition de la 
durabilité, et de lutter contre 
les pratiques 
d’écoblanchiment (connu 
sous le nom de 
« greenwashing »).  

 
Le règlement européen sur la 
transparence financière (SFDR) 
établit un classement en fonction 
des déclarations des gestionnaires 
des labels qui certifient les fonds. 
Trois catégories de fonds ou 
placements sont distinguées : 
 

• les placements dits « Article 8 » 
qui déclarent la prise en 
compte de critères sociaux 
et/ou environnementaux ;  
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• les placements dits « Article 9 »
qui présentent un objectif
d'investissement durable, à
savoir un investissement dans
une activité économique qui
contribue à un objectif
environnemental ou social,
sans causer de préjudice
significatif à d'autres objectifs
environnementaux ou sociaux,
et dans une entreprise qui
applique de bonnes pratiques
de gouvernance ;

• les placements dits « Article 6 »,
concernent, par élimination,
tous les autres placements
(qui ne sont donc ni
« Article 8 » ni « Article 9 »).

LA REFONTE DU LABEL ISR 

Au 31 octobre 2022, 195 sociétés de 
gestion ont reçu le label ISR, 
1 174 fonds pour un encours total de 
773 milliards d’euros. Deux tiers de 
l’encours concernent des fonds sont 
de droit français et un tiers des fonds 
de droit étranger. 

Bruno Le Maire avait demandé, fin 
2021, à un comité rassemblant 
l’ensemble des parties prenantes, 
de réfléchir à l’évolution des critères 
du label ISR qui n’avaient pas été 
modifiés depuis 2016. Les critères 
d’éligibilité seront nettement plus 
stricts. Seuls les fonds excluant les 
entreprises qui exploitent du 
charbon ou des hydrocarbures non 
conventionnels ou qui lancent de 
nouveaux projets d'exploration, 
d'exploitation ou de raffinage 

d'hydrocarbures (pétrole ou gaz), 
ne pourront, à l’avenir, être labellisés 
ISR. Près de la moitié des fonds 
détenant le label ISR français 
devraient revoir leur politique de 
placement ou renoncer à cette 
appellation. Jusqu’à présent, aucun 
seuil d’exclusion n’avait été imposé 
aux fonds labellisés. Selon 
Morningstar, le nombre de fonds 
labellisés devrait se réduire en 2024. 
Guillaume Prache, Président de la 
Faider, s’oppose à la technique 
d’exclusion pour les fonds ISR. Cette 
technique serait, à ses yeux, contre-
productive en ne facilitant pas la 
transition énergétique, les 
entreprises recourant aux énergies 
fossiles se voyant entraver dans leur 
accès aux capitaux. Le nouveau 
label ISR entrera en vigueur le 
1er mars 2024. 

*** 
* 

La transition énergétique exige une 
mobilisation et une réorientation de 
l’épargne. Sur le terrain de la finance 
durable, deux logiques s’opposent. 
La première vise à exclure des labels 
« ISR » ou « ESG » les entreprises dont 
l’activité dépend des énergies 
fossiles. Cela aboutit à exclure 
l’ensemble des compagnies 
pétrolières et des producteurs de 
gaz. La seconde a pour objectif de 
les inciter à décarboner leurs 
activités. BlackRock, le premier 
gestionnaire d’actifs mondial semble 
opter pour la deuxième logique en 
acceptant de financer des 
entreprises qui s’engagent de passer 
du brun au vert. 
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LE COIN DE LA RETRAITE 
 

LES NOUVEAUX RETRAITÉS, UN DÉPART PAS TOUJOURS ANTICIPÉ 
ET QUELQUES DÉSILLUSIONS 
 
La DREES, le service statistique du 
Ministère de la Santé, réalise chaque 
année une enquête sur les 
motivations de départ à la retraite 
des nouveaux retraités. Elle vient de 
publier son enquête 2021 qui porte 
sur les personnes ayant liquidé leur 
retraite entre juillet 2019 et juin 2020.  
 
Une anticipation du départ à la retraite 
plus longue pour ceux qui partent 
tardivement 
 
Selon l’enquête Motivations de 
départ à la retraite de 2021 que la 
DREES, le service statistique du 
Ministère de la Santé vient de publier, 
les personnes ayant liquidé leur 
retraite entre juillet 2019 et juin 2020 
(hors départs pour invalidité et 
inaptitude) ont déclaré, en moyenne, 
avoir commencé à réfléchir 
sérieusement à leur départ à la 
retraite à l’âge de 58 ans et 5 mois, 
soit environ trois ans et onze mois 
avant leur départ effectif à l’âge de 
62 ans et 5 mois. Un quart des 
personnes réfléchissent à leur départ 
moins d’un an et cinq mois avant la 
liquidation effective, et un autre 
quart plus de cinq ans avant. 
 
Plus les personnes liquident tôt leur 
retraite, moins elles tendent à 
anticiper leur départ par rapport à 

leur âge de liquidation. Un départ à 
la retraite à 60 ans a été anticipé, en 
moyenne, à 56 ans et 11 mois, soit 
trois ans et un mois avant, contre trois 
ans et dix mois pour les départs à 62 
ans et quatre ans et huit mois pour 
ceux à 66 ans. Les départs précoces 
sont réalisés sans préparation quand 
pour les départs tardifs, la 
préparation apparaît plus importante. 
À compter de 60 ans, les Français 
réfléchissent de plus en plus aux 
modalités de leur départ à la retraite.  
 
Les femmes partent après les hommes à 
la retraite 
 
Les femmes partent à la retraite en 
moyenne cinq mois après les 
hommes. Ce départ plus tardif 
s’explique par le fait que les femmes 
sont plus fréquemment amenées que 
les hommes à avoir des interruptions 
de carrière. Elles sont donc plus 
souvent contraintes d’attendre l’âge 
d’annulation de la décote. Elles 
peuvent également moins souvent 
bénéficier de départs anticipés pour 
carrières longues. En raison de 
revenus plus faibles, elles sont 
conduites à travailler plus longtemps 
pour espérer améliorer le niveau de 
leur pension.  
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Leur degré d’anticipation est plus 
faible que les hommes. Elles 
commencent à réfléchir 
sérieusement à ce départ trois ans et 
sept mois avant leur départ effectif, 
quand cette réflexion intervient en 
moyenne quatre ans et quatre mois 
avant chez les hommes. L’âge 
auquel les femmes déclarent 
réfléchir à leur retraite est encore plus 
tardif que celui des hommes, plus 
d’un an d’écart.  
 
Les moteurs du départ à la retraite : l’état 
de la santé et la situation professionnelle 
 
La réflexion sur le départ à la retraite 
est avant tout déclenchée par des 
considérations professionnelles (27 % 
des cas) et par l’état de santé de 
l’individu (19 % des cas). La situation 
familiale intervient dans 16 % des cas. 
Le degré d’anticipation est moindre 
pour ceux dont le départ est lié à 
l’état de santé.  
 
Un niveau de pension fonction de l’âge 
de départ 
 
Un quart des personnes suivies par 
l’enquête de la DREES, perçoit moins 
de 784 euros bruts de pension par 
mois (premier quartile), un quart 
perçoit entre 784 et 1 404 euros 
(deuxième quartile), un quart entre 
1 404 et 1 955 euros (troisième 
quartile) et le dernier quart plus de 
1 955 euros (quatrième quartile). Les 
retraités situés dans le premier 
quartile de pension sont ceux qui 
liquident en moyenne leurs droits le 
plus tard (à 64 ans en moyenne). 

Dans cette catégorie, de nombreux 
retraités ont liquidé leurs pensions 
avec des carrières incomplètes. 
 
Un montant de pension bien anticipé 
par la moitié des nouveaux retraités  
 
46 % des nouveaux liquidants ont 
anticipé convenablement leur 
montant de pension. Si 72 % des 
nouveaux retraités déclarent qu’ils 
avaient une idée précise ou 
approximative du montant de leur 
pension, 46 % des nouveaux retraités 
ont finalement touché un montant à 
peu près équivalent à celui qui avait 
été anticipé, 20 % un montant moins 
élevé et 7 % un montant plus élevé. 
54 % des nouveaux retraités ont donc 
une pension différente de celle qu’ils 
imaginaient. Cela peut être lié à la 
complexité du calcul du montant des 
pensions et à un déficit d’information. 
Sans surprise, les polypensionnés 
éprouvent plus de difficultés à estimer 
le montant de leur pension future et 
sont également plus nombreux à 
déclarer ne pas pouvoir le faire du 
tout. A contrario, en raison d’un 
mode de calcul plus simple, les 
retraités de la fonction publique sont 
ceux qui arrivent à estimer le plus 
convenablement leur retraite. Pour 
les salariés du secteur privé, le calcul 
sur la base des vingt-cinq meilleures 
années passées revalorisées selon 
l’inflation, et dans la limite d’un 
plafond, est plus délicat. Ils doivent, 
en outre, prendre en compte les 
retraites complémentaires. 
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La complexité du système de retraite 
est également imputable à 
l’existence de multiples dispositifs de 
solidarité. 55 % des nouveaux retraités 
touchant le minimum contributif 
(MICO) ou le minimum garanti 
(MIGA) déclarent ainsi, en 2021, ne 
jamais en avoir entendu parler et 
seulement 21 % déclarent savoir de 
quoi il s’agit. 
 
Une personne a 4 fois plus de 
chances de n’avoir aucune idée du 
montant qu’elle percevra si elle 
s’estime mal informée, et 3,3 fois plus 
de chances de surestimer sa future 
pension. Malgré les dispositifs mis en 
place pour favoriser l’information des 
assurés, 24 % des retraités ont indiqué 
ne pas être satisfaits du niveau 
d’information dont ils ont bénéficié 
pour la liquidation de leurs droits  
 
Un niveau de satisfaction dans la vie en 
baisse pour 28 % des nouveaux retraités 
 
Il apparaît que, pour 36 % des 
nouveaux retraités, le niveau de 
satisfaction s’est accru avec le 
passage à la retraite ; il s’est détérioré 
pour 28 % et est resté identique pour 
les 36 % restants. Parmi les 55 % de 
personnes ayant déclaré avoir, avant 
la retraite, un niveau élevé de 
satisfaction (supérieur ou égal à 8), 
une très grande majorité indique que 
leur situation s’est stabilisée voire 
dégradée lors du passage à la 
retraite (49 % parmi ces 55 %). A 
contrario, parmi les 45 % de ceux 
faisant état d’une satisfaction 
inférieure à 8 avant la retraite, les 

deux tiers (30 % parmi ces 45 %) ont 
déclaré que leur satisfaction après la 
retraite avait progressé. Les 
personnes qui avaient surestimé le 
montant de leur pension déclarent 
plus fréquemment une baisse de leur 
niveau de satisfaction à la différence 
de ceux qui l’avaient sous-estimé 
(32 %, contre 23 % pour le reste de la 
population). Les personnes qui 
avaient sous-estimé leur niveau de 
pension déclarent plus souvent une 
amélioration de leur satisfaction 
avec la retraite (39 % au lieu de 30 %). 
 
Les revenus ne sont pas le seul facteur 
à influer sur la satisfaction des 
nouveaux retraités. L’état de santé, 
les loisirs, les relations personnelles ou 
encore le cadre de vie jouent un rôle 
non négligeable. Les retraités 
modestes regrettent plus souvent de 
ne pas être partis plus tard pour 
améliorer leur pension ; Ces variations 
du niveau de satisfaction peuvent 
par ailleurs conduire les assurés à 
regretter, a posteriori, le choix de leur 
âge de départ. 21 % des assurés 
déclarent qu’avec le recul ils 
auraient préféré partir plus tard afin 
de toucher une pension plus élevée, 
tandis que 5 % auraient préféré partir 
plus tôt, quitte à subir une perte de 
pension. Les personnes célibataires, 
notamment les femmes (27 %) et les 
personnes aux niveaux de pension 
relativement modestes (26 %) 
figurent parmi celles qui regrettent 
plus souvent de ne pas être parties 
plus tard.  
 



 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
      

 

 
 
 
 
MENSUEL N°116|DÉCEMBRE 2023 
 
 

19 

Les personnes ayant une carrière 
complète – c’est-à-dire ayant validé 
tous leurs trimestres nécessaires pour 
bénéficier d’une retraite à taux plein 
au titre de la durée – déclarent plus 
souvent être satisfaites de leur âge de 
départ. Parmi celles qui étaient au 
chômage avant leur liquidation 
seulement 65 % déclarent être 
satisfaites de leur âge de départ qui 
a pu être contraint.  
 
Les ouvriers sont, quant à eux, plus 
nombreux que les cadres à subir une 
détérioration de leur satisfaction au 
moment du passage à la retraite 
(33 %, contre 21 %) mais ils ne 
regrettent pas, pour autant, d’être 
partis à la retraite.  
 

 
*** 
* 

 
L’étude de la DREES souligne la 
nécessité de préparer en amont son 
départ à la retraite et d’utiliser les 
outils d’évaluation de la pension pour 
éviter toute surprise. Le recours à un 
conseiller peut s’avérer utile en 
particulier pour les assurés à la 
carrière complexe. La retraite se 
prépare non seulement sur le plan 
financier mais également sur le 
terrain des activités et des loisirs. Sans 
programmation de la retraite, le 
nouveau retraité peut être confronté 
à un sentiment d’inutilité et de 
solitude.  
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L’AMÉLIORATION DE L’EMPLOI DES SÉNIORS, UN DÉFI POUR LA 
CROISSANCE ? 
 
La France est connue pour son faible 
taux d’emploi des seniors. La retraite 
à 60 ans mise en œuvre le 1er avril 
1983, considérée comme une 
conquête sociale de premier ordre, 
explique en partie cette situation. La 
forte intensité du travail sur les 30/50 
ans est le corollaire de la faible 
participation au travail des plus de 55 
ans. Depuis une quinzaine d’années, 
les pouvoirs publics ont entrepris 
d’augmenter le taux d’emploi des 
seniors tant pour réduire le montant 
du déficit des régimes de retraite que 
pour fortifier la croissance 
économique de la France.  
 
Le taux d’emploi des 55-64 ans qui 
avoisinait, en France, 50 % jusqu’à la 
fin de la décennie 1970, a décliné de 
manière continue pendant près de 

20 ans pour s’établir, à moins de 30 % 
à la fin des années 1990, (le point bas 
ayant été atteint en 1998 à 29,7 %). 
Les deux chocs pétroliers, mais plus 
encore l’abaissement de l’âge légal 
de départ à la retraite de 65 à 60 ans 
décidé en 1983 et la multiplication 
des dispositifs de préretraites ont 
éloigné les séniors de l’emploi et plus 
particulièrement les 60-64 ans. Pour 
ces derniers, le recul entre 1975 
et 2000 est de près de 30 points.  
 
À partir de 1993, les gouvernements 
ont agi afin d’améliorer le taux 
d’activité des plus de 55 ans en 
supprimant les dispositifs de 
préretraite, en allongeant la durée 
de cotisation et en reportant l’âge 
légal de départ à la retraite.  

 

  
Cercle de l’Épargne – Données DARES 
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Au cours de ces vingt dernières années, 
taux d’emploi des 55/64 ans a 
progressé de 16 points. Des progrès ont 
ainsi été réalisés dans la tranche 55/59 
ans (+15 points) tout comme chez les 
plus de 59 ans (+26 points). Le report de 
l’âge de la retraite de 60 à 62 ans a 
contribué à ce relèvement. Par ailleurs, 
de manière plus lente, l’allongement 
de la durée de cotisation a joué un 
rôle.  

Malgré l’augmentation du taux 
d’emploi des seniors à partir 2001, la 
France reste en deçà de la moyenne 
européenne qui est de 62,4 % en 2022. 
Avec un taux de 56,9 % pour la 
tranche d’âge 55/64 ans, la France se 
situe ainsi 5,5 points en dessous de la 
moyenne européenne et occupe la 
17e place au sein de l’Union 
européenne (27 membres).  

 

 
Cercle de l’Épargne – Données Eurostat 
 
60 ANS, LE POINT DE RUPTURE  
 
Le taux d’emploi baisse nettement, 
en France, à partir de 60 ans. En 2022, 
ce dernier est de 82,5 % pour les 25-49 
ans, de 76,4 % pour les 55-59 ans et de 
36,2 % pour les 60-64 ans. Le taux 

d’emploi des séniors se maintient 
autour de 80 % jusqu’à 55 ans, recule 
de près de 10 points les quatre 
années qui suivent pour s’établir à 
70,2 % à 59 ans, avant de chuter à 
55,4 % à 60 ans et moins de 20 % au-
delà de 63 ans.  
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Cercle de l’Épargne – Données DARES 
 
les départs à la retraite expliquent la 
baisse du taux d’emploi. Si jusqu’à 55 
ans, la part de personnes en retraite 
est marginale, à 60 ans, près d’une 
personne sur six (15,7 % exactement) 
est retraitée, et plus de 65 % à 63 ans.  
 
LE TAUX D’EMPLOI DES SENIORS FEMMES 
PROCHE DE CELUI DES HOMMES 
 
Comme dans la quasi-totalité des 
pays membres de l’Union 
européenne, pour les personnes 
âgées de 55 à 64 ans, le taux 
d’emploi des femmes est en France, 
plus faible que celui des hommes 
(respectivement 55,5 % pour les 
premières contre 58,3 % pour les 

seconds en 2022). L’écart 
hommes/femmes, de 2,8 points, est 
particulièrement faible en France 
(l’écart moyen au sein de l’Union 
européen étant de 12,5 points). De 
fait, en France, le taux d’emploi des 
femmes seniors est proche de la 
moyenne de l’Union européenne qui 
est de 56,2 %, quand il est inférieur de 
près de 10 points pour les hommes. Le 
taux d’emploi des hommes de plus 
de 55 ans est faible en comparaison 
des ratios constatés en Europe. La 
France se classe en la matière au 24e 
rang. Elle devance la Roumanie 
(58 %), la Croatie (55,7 %) et le 
Luxembourg (54,2 %). 
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Cercle de l’Épargne – Données Eurostat 
 
Le plus fort taux d’emploi des femmes 
de plus 55 ans est lié à leur départ plus 
tardif à la retraite. Pour valider une 
retraite à taux plein, elles sont 
contraintes de poursuivre leur activité 
professionnelle plus longtemps que 
les hommes. Parmi les 55/64 ans, 
27,9 % des hommes sont en retraite 
contre seulement 23,6 % des femmes.  
  

*** 
* 

 

La France, en comparaison avec la 
situation qui prévaut chez ses 
partenaires européens, dispose 

encore de marges de progression en 
matière de taux d’emploi des séniors 
sous réserve d’une adaptation des 
postes de travail à des salariés plus 
âgés. Si jusqu’à maintenant le taux 
de chômage des plus de 55 ans est 
plus faible que celui de l’ensemble 
de la population active, l’écart tend 
néanmoins à se réduire. L’emploi des 
seniors sera en 2024 au cœur des 
négociations sociales. Les questions 
liées à l’employabilité des seniors et à 
la pénibilité seront sans nul doute à 
l’ordre du jour des discussions menées 
par les partenaires sociaux.  
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LE COIN DE LA DÉPENDANCE 
 

FACE AU MUR DE LA DÉPENDANCE  
 
Depuis près de vingt ans, le 
financement de la dépendance est 
un problème que les gouvernements 
tendent d’éluder en le reportant de 
législature en législature. Avec la 
montée en âge des premières 
générations de baby-boomers, la 
nécessité d’adapter les moyens 
humains et financiers s’impose. Le 
Gouvernement s’est engagé, le 
17 novembre dernier, à déposer dans 
les meilleurs délais un projet de loi de 
programmation sur la question du 
grand âge. Il convient d’espérer que 
cette promesse ne subisse pas le 
même sort que celles qui lui ont 
précédé sur ce sujet, à savoir un 
report sine die.  
 
Malgré la création de la cinquième 
branche de la Sécurité sociale 
dédiée à la perte d’autonomie en 
2020, les statistiques sur le sujet 
demeurent parcellaires et ne font pas 
l’objet d’une actualisation récente 
rendant complexe l’évaluation des 
besoins à venir. Il serait sans nul doute 
nécessaire qu’à l’image des retraites, 
un rapport annuel soit réalisé par des 
experts indépendants.  
 
En 2021, selon la DREES, le service 
statistique du Ministère de la Santé, 
près de 2 millions de personnes âgées 
de 60 ans ou plus déclaraient être 
limitées dans les activités de la vie 

quotidienne (11 % de la population 
concernée) et 1,3 million étaient 
bénéficiaires de l’Allocation 
personnalisée d’autonomie (APA), 
soit 7,5 % de la population 
concernée. En lien avec le 
vieillissement global de la population, 
le nombre de personnes 
dépendantes est amené à 
progresser et, avec lui, celui des 
bénéficiaires. La DREES prévoit une 
hausse de plus de 350 000 le nombre 
des bénéficiaires de l’APA d’ici à 
2040, soit une augmentation de 29 % 
par rapport à 2020. Les dépenses 
liées à la perte d’autonomie ne 
peuvent que progresser : adaptation 
des logements, construction de 
nouveaux EHPAD, emplois d’aides à 
la personne, médecins, aides-
soignants, infirmiers, etc. L’APA qui ne 
couvre qu’une partie de ces postes 
de dépenses pourrait voir son 
montant doubler entre 2020 et 2040 
pour atteindre 12,4 milliards d’euros. 
 
Le choix du maintien à domicile, un 
choix coûteux 
 
Selon l’Institut des Politiques Publiques, 
en 2040, sur les 1,7 million de 
bénéficiaires de l’APA, 586 200 seront 
en EHPAD et 74 000 en résidences 
autonomie. Une part croissante des 
personnes dépendantes resteraient à 
domicile, ce qui exigera une 
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organisation des soins de plus en plus 
complexe à gérer. Les EHPAD 
devraient accueillir les cas les plus 
graves de dépendance ce qui 
posera la question de leur 
médicalisation accrue.  
 
D’ici à 2040, pour s’adapter aux 
besoins, l’offre à domicile devrait 
augmenter de 42 %, qui se 
répartissent en 40 800 emplois à 
temps plein supplémentaires d’aides 
à domicile au sein des Services d'aide 
et d'accompagnement à domicile 
(SAAD), 43 700 emplois à temps plein 
d’infirmières libérales, 49 900 places 
supplémentaires au sein des Services 
de soins infirmiers à domicile (SSIAD) 
et 3 800 places supplémentaires en 
Hospitalisation à domicile (HAD) par 
rapport à 2020. Les évolutions en 
termes de personnel actuellement 
constatées ne permettent pas 
d’atteindre ces objectifs.  
 
La priorité donnée au maintien à 
domicile pourrait coûter 4,6 milliards 
d’euros de plus en 2040. Les 
dépenses d’APA pourraient passer 
de 5,9 (2,4 milliards en établissement 
et 3,5 milliards à domicile) à 
7,7 milliards d’euros de 2020 à 2040. 
La partie à domicile serait en grande 
partie responsable de la hausse de 
l’APA passant à 4,9 milliards d’euros 
(4,6 milliards d’euros en ménage 
ordinaire et 0,3 milliard d’euros en 
résidence autonomie). Les EHPAD 
bénéficient de 12,2 milliards d’euros 
dans le cadre de l’objectif global des 
dépenses personnes âgées (OGD). 
Cet objectif devrait passer, en 2040, 

à 13,7 milliards d’euros, soit une 
augmentation de 12 % (en euros 
réels) par rapport à 2020.  
 
La dépense d’APA par bénéficiaire 
en ménage ordinaire pourrait 
atteindre jusqu’à 6 500 euros, en 
fonction des scénarios, contre 
4 500 euros en 2020. La hausse la plus 
élevée concernerait les personnes 
dépendantes à domicile. La 
dépense annuelle d’APA par point 
GIR à domicile augmenterait ainsi de 
50 % entre 2020 et 2040. Une politique 
de revalorisation salariale pourrait, 
selon l’Institut des Politiques Publiques, 
augmenter la dépense d’APA par 
bénéficiaire de 40 % d’ici à 2040.  
 
Parmi les solutions envisagées pour 
favoriser la prise en charge à 
domicile, les habitats intermédiaires, 
permettant l’accès à une large 
palette de services sans impliquer 
l’institutionnalisation, pourraient être 
développés. Un tel recours pourrait 
aboutir à une augmentation de l’APA 
qui pourrait alors atteindre 
10,9 milliards d’euros. La dépense 
annuelle par bénéficiaire de l’APA 
habitant en résidence autonomie 
serait alors de 7 900 € en 2040. Cette 
augmentation s’explique par le fait 
qu’actuellement une partie des soins 
et des aides à domicile sont réalisées 
à titre bénévole par des aidants.  
 
La France fait le pari du maintien à 
domicile le plus longtemps possible 
des personnes dépendantes. Ce 
choix qui reçoit l’assentiment d’une 
large majorité de la population n’est 
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pas sans générer des coûts non 
négligeables. Ces derniers pourraient 
se révéler plus importants que prévu 
en cas de diminution du nombre des 
aidants. Les besoins en personnel 
seront dans les vingt prochaines 
années importants, +42 % pour l’aide 
à domicile et +14 % pour les EHPAD. 
Les pouvoirs publics seront 
également amenés à gérer 
l’isolement croissant des personnes 
âgées.  
 
Des demandes croissantes de la part 
des départements et de la CNSA 
 
Le gouvernement doit faire face à la 
demande croissante des élus et des 
acteurs du secteur pour augmenter 
les budgets consacrés au 
financement des EHPAD, des services 
d’aide à domicile et autres politiques 
liées à l’autonomie. Dans le cadre de 
la discussion du projet de loi de 
financement de la Sécurité sociale 
pour 2024, les sénateurs ont ainsi 
adopté un amendement 
augmentant de 250 millions d’euros 
les moyens alloués aux départements 
par la Caisse nationale de solidarité 
pour l’autonomie (CNSA) pour 
financer des allocations pour les 
personnes âgées ou handicapées. 
Cet amendement répond à la 
demande pressante des élus 
départementaux qui soulignent la 
montée des charges liées au 
vieillissement de la population.  
 
Malgré ou à cause de la création de 
la cinquième branche de la Sécurité 
sociale, le système de financement 

des politiques de soutien aux 
personnes âgées est complexe. Il fait 
intervenir un grand nombre d’acteurs, 
État, départements, Caisse nationale 
de solidarité pour l’autonomie, 
communes, Assurance maladie, etc. 
 
En période d’inflation et de 
revalorisation salariale, de nombreux 
établissements hébergeant des 
personnes âgées dépendantes 
rencontrent des difficultés financières 
croissantes, qu’ils soient privés ou 
publics, obligeant le gouvernement à 
débloquer une aide d’urgence de 
100 millions d’euros. Les responsables 
de ces établissements ont fait savoir 
que cette aide était insuffisante.  
 
Les départements souhaitent de leur 
côté recevoir davantage de recettes 
de la Caisse nationale de solidarité 
pour l'autonomie. Le gouvernement 
s’est engagé de les soutenir 
davantage, en finançant 50 % des 
nouvelles dépenses liées à 
l'autonomie, mais au préalable, une 
clarification des financements devra 
être conduite. En attendant, la CNSA 
devrait dégager 150 millions d'euros 
de plus pour l'autonomie, dès l'année 
prochaine, en faveur des 
départements.  
 
Pour faire face à la montée des 
dépenses de dépendance, la CNSA 
bénéficiera en 2024 de ressources 
supplémentaires, 0,15 point de CSG 
soit 2,6 milliards d'euros D’ici 2026, les 
crédits de la branche autonomie 
devraient atteindre 45 milliards 
d’euros, contre 35 milliards d’euros 
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en 2022, ce qui représente une 
augmentation de 30 %. Compte tenu 
des besoins, ce transfert de CSG ne 
suffira pas. L’adoption de nouvelles 
ressources sera donc indispensable. 
L’espoir d’affecter à la CNSA les 
recettes de la Caisse 
d’Amortissement de la Dette Sociale 
semble, par ailleurs, illusoire ; la dette 
ne devant pas être remboursée au 
mieux avant 2033.  
 

** 
* 

 
La dépendance est tout à la fois un 
défi et un sujet tabou. Elle renvoie à 
la fin de vie. Elle est une source de 
coûts importants et met sous tension, 
sur une période plus ou moins longue, 
les familles. Avec l’allongement de 
l’espérance de vie, les aidants qui 
sont souvent les enfants des 
personnes dépendantes sont de plus 

en plus âgés et de moins en moins 
aptes à s’occuper de ces dernières. 
L’éclatement des familles, la 
progression du nombre de divorces, 
la multiplication des familles 
monoparentales rendent plus 
complexes que dans le passé la 
gestion des personnes dépendantes, 
obligeant le recours accru à des 
structures publiques ou privées. Le 
manque de revenus peut empêcher 
certaines personnes dépendantes 
d’accéder à des services de qualité, 
ce qui met en danger leur vie ou peut 
rendre cette dernière pénible. Les 
réponses apportées à ces problèmes 
demeurent parcellaires. Les pouvoirs 
publics ont semblé hésiter 
empêchant l’émergence d’une offre 
concurrentielle, offre qui pourrait être 
régulée pour permettre à toutes et à 
tous d’y accéder.  
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LES JEUNES AIDANTS, UNE POPULATION À PART ! 
 
En France, 9,3 millions d’aidants non 
professionnels sont investis dans 
l’accompagnement d’un proche 
fragilisé par une perte d’autonomie 
liée à l’âge, à la maladie ou au 
handicap. En règle générale, il s’agit 
d’une femme de plus de 50 ans en 
soutien de ses parents, de ses enfants 
ou de son conjoint. Le Crédoc a 
réalisé avec la MACIF, partenaire 
d’AG2R LA MONDIALE, une étude sur 
une catégorie particulière d’aidants, 
les jeunes de moins de 25 ans. Une 
enquête quantitative et qualitative 
menée en juin 2023 auprès de 3 000 
jeunes de 16 à 25 ans vivant en 
France métropolitaine, dont plus de 
1 000 anciens et actuels aidants, a 
servi de base à cette étude. Les 
jeunes aidants souffrent des mêmes 
problèmes que ceux qui sont plus 
âgés. Leur soutien peut de plus les 
pénaliser dans leurs études et dans 
leur vie personnelle.  
 
Plus de 700 000 jeunes aidants en 
France  
 
700 000 à 1 000 000 jeunes de 16 à 25 
ans sont aidants ou co-aidants de 
proches fragiles en lien avec la 
famille. Ils sont amenés à gérer des 
situations difficiles et à prendre des 
décisions délicates concernant des 
personnes bien souvent âgées. Dans 
50 % des cas, les personnes souffrent 
d’un handicap physique et dans 38 % 
des cas de problèmes 
psychologiques ou psychiatriques. 
Enfin dans un tiers des situations, les 

jeunes aidants sont confrontés à la 
maladie grave d’un proche. 31 % 
sont également amenés à gérer des 
problèmes d’addictions. Près d’un 
tiers des jeunes concernés épaulent 
un de leurs parents (32 %), 18 % un 
grand-parent, 17 % un conjoint, 9 % 
un enfant, 7 % un frère ou une sœur, 
2 % un beau-parent. 8 % des jeunes 
apportent leur soutien à un ami. La 
moitié (48 %) des jeunes aidants 
résident avec la personne aidée, 
tandis que 21 % cohabitent de façon 
discontinue.  
 
Des missions chronophages 
 
24 % des jeunes aidants apportent 
une aide quasi quotidienne, 38 % 
interviennent plusieurs fois par 
semaine, 27 % une fois par semaine et 
11 % deux fois par mois. 54 % des 
jeunes aidants se considèrent 
comme aidant principal et 7 % 
estiment être le seul aidant. 18 % des 
jeunes aidants se retrouvent seuls à 
prendre des décisions importantes 
concernant la personne aidée, qu’il 
s’agisse sa santé, son logement, sa 
situation financière. 70 % des jeunes 
aidants interviennent plusieurs fois par 
semaine pour réaliser ces tâches 
ménagères. 54 % réalisent des soins 
de santé ; 43 % effectuent des actes 
de sécurisation de la personne aidée 
et 40 % l’aident à se déplacer. 49 % 
apportent un soutien moral et 28 % 
une aide financière.  
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Les jeunes aidants, une prévalence 
accrue aux problèmes de santé 
 
Une majorité des jeunes se déclarent 
fiers de venir en aide à un proche en 
situation de dépendance. 42 % 
considèrent que l’aide apportée a 
permis un rapprochement avec la 
personne aidée. En revanche, ils sont 
nombreux à estimer que cette aide 
n’est pas sans conséquence sur la vie 
personnelle. 32 % des jeunes 
perçoivent leur situation d’aide 
comme une charge mentale difficile 
voire très difficile à supporter. 28 % 
des aidants jugent être « souvent » 
dans un état d’épuisement intense 
qui se traduit par le sentiment d’être 
à bout. 49 % des jeunes soulignent 
que leur soutien est une source de 
grande fatigue. Leur aide provoque 
une perte ou une prise de poids dans 
40 % des cas. 35 % des aidants 
interrogés estiment également souffrir 
de problèmes de dos. 29 % 
présentent des signes dépressifs et 
27 % souffrent d’isolement.  
 
La difficile conciliation avec les études 
ou la vie professionnelle 
 
Selon l’enquête du Credoc, 47 % des 
aidants interrogés sont élèves ou 
étudiants. Ils doivent donc concilier 
scolarité et travail d’aide. Compte 
tenu des contraintes liées à l’aide 
prodiguée, ils sont 4 fois plus 
nombreux à ne pas avoir pu se 
présenter à un examen et près d’un 

quart d’entre eux ont déjà redoublé 
une année. Parmi les jeunes aidants 
en études ou à l’école, 37 % ont été 
également obligés à occuper un 
emploi à temps partiel pour faire face 
aux dépenses générées par le 
soutien à la personne dépendante. 
Un tiers des jeunes aidants 
contribuent, en effet, aux dépenses 
de la personne qu’ils aident plusieurs 
fois par mois. 30 % des jeunes ont été 
contraints de modifier leur projet 
d’orientation en poursuivant des 
études plus courtes que celles 
envisagées avant de devenir aidants.  
 
Parmi ceux qui sont entrés dans la vie 
professionnelle, les trois quarts ont dû 
adapter leur situation de travail en 
modifiant leurs horaires de travail, en 
adoptant de nouvelles modalités de 
travail ou en changeant le contenu 
de leur poste. 19 % des aidants 
interrogés ont ainsi dû réduire le 
nombre d’heures travaillées. A 
contrario, 21 % des actifs-aidants ont 
augmenté leur volume de travail, afin 
de disposer d'une rémunération plus 
importante. 18 % des aidants-actifs 
ont demandé à bénéficier de jours 
supplémentaires de télétravail. Pour 
se consacrer davantage au proche 
aidé, 12 % des interrogés ont pris des 
congés. Seulement 8 % ont déjà eu 
recours au congé proches aidants. 
Dans une minorité de cas (4 %) 
l’aidant a dû cesser son activité 
professionnelle pour se consacrer à la 
personne dépendante.  
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Les attentes des jeunes aidants 
 
Les jeunes aidants se sentent un peu 
seuls face à la dépendance d’une 
de leurs proches. Ils aimeraient 
recevoir plus de soutien de la part de 
leur entourage (35 %). Ils 
souhaiteraient pouvoir être épaulés 
par des professionnels (32 %). 20 % 
aimeraient que la personne aidée 
puisse être accueillie en 
hébergement temporaire, ou accueil 
de jour et 18 % en établissement 
hébergeant des personnes en 

situation de handicap. 10 % des 
jeunes aidants n’ont mis personne au 
courant de leur situation et 20 % des 
aidants souhaiteraient pouvoir 
échanger sur leur situation. 61 % des 
aidants interrogés éprouvent une 
gêne à parler de leur mission auprès 
d’une personne dépendante. Une 
majorité des jeunes aidants 
demandent que leur situation soit 
mieux prise en compte tant sur le 
plan des études que dans la vie 
professionnelle.  
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DÉPENDANCE ET RÉSIDENCES AUTONOMIE 
 
Depuis le 1er janvier 2016, date d’entrée 
en vigueur de la loi relative à 
l’adaptation de la société au 
vieillissement (ASV), les logements-foyers 
sont appelés « résidences autonomie ». 
La DREES a publié au mois d’octobre la 
première étude sur ces résidences 
depuis leur changement de nom. 
 

Les résidences autonomie offrent des 
logements intermédiaires, se trouvant à 
mi-chemin entre le domicile et 
l’établissement d’hébergement pour 
personnes âgées dépendantes (EHPAD). 
Constituées de chambres ou 
d’appartements non médicalisés 
proposés en location, à coût modéré, 
elles donnent la faculté aux résidents 
d’accéder à des équipements et 
services. Pour en bénéficier, les 
personnes doivent être âgées d’au 
moins 60 ans et être autonomes ou semi-
autonomes (GIR de 4 à 6), sauf 
dérogation. 
 

Fin 2019, avant la crise sanitaire, la France 
comptait environ 2 260 résidences 
autonomie, un nombre stable depuis 
2011. 67 % sont des établissements 
publics et 29 % relèvent du secteur privé 
à but non lucratif. 4 % du parc relèvent 
du secteur lucratif. Le secteur privé est 
peu présent sur ce créneau, mais l’est 
plus fortement sur celui des résidences-
services (non encadrées par la 
réglementation médico-sociale). Le 
nombre de structures privées a 
augmenté, notamment avec la 
multiplication des établissements privés à 
but non lucratif (+4,8 % depuis 2015). Les 

nombres de places sont passés de 
108 330 en 2011 à 114 120 en 2019. En 
France, les EHPAD, de leur côté, 
accueillaient 600 000 personnes au 
31 décembre 2019 dont 570 000 en 
hébergement permanent. Le nombre 
de personnes accueillies en résidences-
services pour seniors (RSS) est estimé à 
plus de 30 000 en 2019.  
 

Cet accroissement concerne toutes les 
catégories de résidences autonomie, 
mais plus particulièrement les 
établissements privés à but non lucratif 
(+7,5 % par rapport à 2015). Les petits 
établissements (20 places ou moins) sont 
moins nombreux qu’en 2015 ; ils 
représentent 10 % des établissements, 
contre 13 % en 2015. Parallèlement, la 
part des établissements à forte 
capacité (plus de 60 places) a 
progressé, passant de 31 % à 36 %.  
 

À la veille de la crise sanitaire, la 
croissance des places installées ne se 
traduisait ni par une augmentation du 
nombre de personnes accueillies -
100 000 (pour la quasi-totalité en 
hébergement permanent), ni par celle 
du personnel. Les structures à forte 
capacité ont subi ces dernières années 
une diminution de leur taux 
d’occupation. Entre 2015 et 2019, les 
établissements de 60 à 75 places ont 
ainsi perdu 6 points de taux 
d’occupation, ceux de plus de 75 
places, 10 points. Le maintien à domicile 
et le transfert sur les EHPAD voire les 
hôpitaux des cas de dépendance les 
plus graves expliquent cette évolution.   
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LES DOSSIERS 
DU CERCLE DE L’ÉPARGNE 
 

LES INDÉPENDANTS EN FRANCE, EFFECTIFS ET REVENUS 
 
En 2021, selon l’INSEE, en France, 
3,9 millions de personnes exercent 
une activité non salariée. Les 
travailleurs non-salariés 
comprennent les indépendants 
classiques (professions libérales, 
entrepreneurs individuels, gérants 
d’entreprises) et les micro-
entrepreneurs. Le nombre total de 
non‑salariés a augmenté de 
1,5 million par rapport à fin 2008, soit 
+65 %, du fait de l’instauration de ce 
dernier statut. En 2021, la hausse a 
été hors secteur agricole de 8,4 %, 
après +4,0 % en 2020 et +6,4 % en 
2019. Cette hausse est avant tout 
imputable aux micro-entrepreneurs. 
Avec la crise sanitaire, le nombre de 
micro-entreprises a poursuivi son 
augmentation.  
 
Hors secteur agricole, les non-salariés se 
concentrent principalement dans les 
services aux entreprises (26 %) ou aux 
particuliers (21 %), la santé (16 %), le 
commerce (16 %) et la construction 
(12 %). Les indépendants représentent 
5 % des effectifs de l’industrie et 5 % de 
ceux des transports. 
 
AUGMENTATION DU NOMBRE 
D’INDÉPENDANTS « CLASSIQUES » EN 2021 
 
Les non-salariés « classiques » 
représentaient 1,8 million de 

personnes fin 2021 (51 % 
d’entrepreneurs individuels et 49 % 
de gérants majoritaires de sociétés). 
Ils se concentraient principalement 
dans les secteurs de la santé (25 %) 
et des services aux entreprises (22 %), 
où les effectifs ont augmenté de 
1,7 % sur un an. 
 
Les effectifs de non-salariés classiques, 
qui avaient diminué de près de 10 % 
entre 2013 et 2019 avant de 
pratiquement se stabiliser en 2020 (-
0,2 %), ont légèrement progressé en 
2021 (+0,5 %). Cette augmentation est 
en grande partie imputable à la 
diminution des défaillances 
d’entreprises en lien avec la mise en 
place de dispositifs de soutien durant 
la crise sanitaire (fonds de solidarité, 
aides exceptionnelles, reports et 
réductions de cotisations). Une 
augmentation des défaillances est à 
prévoir en 2023 et 2024. Elle devrait 
aboutir à une régression du nombre 
d’indépendants « classiques ».  
 
POURSUITE DE LA FORTE AUGMENTATION 
DU NOMBRE DE MICRO-ENTREPRENEURS  
 
Le nombre de micro-entrepreneurs 
dits économiquement actifs a 
augmenté, en 2021, de 18,9 %, 
après +10,2 % en 2020 et +18,1 % en 
2019. Près de la moitié des non-
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salariés (47 %) sont micro-
entrepreneurs (1,6 million). Dans 
certains secteurs, les micro-
entrepreneurs représentent de 70 % 
des TNS. Il en est ainsi dans services 
aux particuliers (comme les activités 
artistiques, récréatives ou 
l’enseignement), dans le 
commerce de détail hors magasin 
ainsi que dans des services de 
transport. Les micro-entrepreneurs 
sont au contraire quasi absents des 
secteurs principalement composés 
de professions réglementées 
n’ouvrant pas droit à ce statut 
(avocats, infirmiers, médecins, etc.). 
 
Le nombre de micro-entrepreneurs 
augmente dans presque tous les 
secteurs en 2021. Comme en 2020, 
la hausse est très marquée dans les 
secteurs de la vente à distance 
(+46 %) et dans les autres activités 
de poste et de courrier (+39 %), dont 
la principale activité est la livraison à 
domicile, fortement sollicitée 
pendant la crise sanitaire du fait de 
la fermeture de certains magasins et 
de restaurants (encore en vigueur 
au cours du premier semestre 2021). 
 
DES REVENUS D’ACTIVITÉ TRÈS DISPERSÉS 
 
Pour l’ensemble des non‑salariés, le 
revenu moyen augmente de 3,6 % 
en 2021, en euros constants. Par 
rapport à 2019, le revenu moyen de 
l’ensemble des non‑salariés était, en 
2021, inférieur de 5,6 % en euros 
constants.  
 
En 2021, les non-salariés classiques 
ont perçu en moyenne un revenu 

d’activité de 4 030 euros par mois. 
11 % ont déclaré un revenu 
d’activité nul (ou déficitaire), faute 
d’avoir dégagé des bénéfices ou 
de s’être versé une rémunération. 
Cette part est plus importante qu’en 
2019 (8 %). Elle est de 2 % chez les 
professionnels de santé et de 25 % 
pour les TNS travaillant dans 
l’enseignement, les activités 
immobilières, les arts, spectacles ou 
les activités récréatives. 
 
Les taxis et VTC obtiennent les 
revenus les plus faibles (1 260 euros 
par mois en moyenne), derrière le 
commerce de détail hors magasin, 
l’enseignement et les services 
personnels (de 1 560 à 1 600 euros 
mensuels). Les médecins et 
dentistes perçoivent, en moyenne, 
les revenus les plus élevés 
(9 910 euros), devant les juristes et 
comptables (8 540 euros) et les 
pharmaciens (7 220 euros). 
 
Le revenu d’activité moyen des 
non‑salariés classiques a progressé 
de 9,6 % en 2021 après un recul de 
5,8 % en 2020 en lien avec la crise 
sanitaire. Il a ainsi dépassé de 3,3 % 
son niveau de 2019. 
 
Le revenu moyen des non-salariés a 
augmenté dans tous les secteurs. 
Les hausses les plus fortes 
concernent des secteurs dont 
l’activité avait été largement 
affectée par les restrictions pendant 
les périodes de confinement en 
2020 : +24 % en euros constants pour 
les taxis et VTC, +17 % dans les arts et 
spectacles. Pour autant, les revenus 
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moyens de ces deux secteurs 
restent inférieurs à leurs niveaux 
d’avant-crise (respectivement -15 % 
et -4 % par rapport à 2019). 
 
En 2021, les micro‑entrepreneurs ont 
perçu, en moyenne, 630 euros par 
mois de leur activité non salariée, 
soit 6,4 fois moins que les 
non‑salariés classiques. Leur faible 
revenu est lié à la nature même de 
leur régime qui impose des plafonds 
sur les chiffres d’affaires à ses 
bénéficiaires. En 2021, un micro-
entrepreneur sur quatre (hors 
revenus nuls) gagnait moins de 
80 euros par mois, un sur deux moins 
de 320 euros, et un sur dix plus de 
1 650 euros. 
 
Le micro-entrepreneuriat constitue 
souvent à une activité d’appoint. 
Fin 2021, 30 % des 
micro‑entrepreneurs cumulent 
cette activité avec un travail salarié, 
contre 9 % des non‑salariés 
classiques. La part des micro-
entrepreneurs pluriactifs, qui était 
stable entre 2017 et 2020, a 
augmenté de 2 points en 2021. Le 
revenu d’activité global de ces 
micro‑entrepreneurs pluriactifs 
(incluant leurs salaires) atteint 
2 290 euros mensuels en 2021, dont 
seuls 360 euros proviennent de leur 
activité non salariée. Les 
micro‑entrepreneurs n’exerçant pas 
d’activité salariée percevaient en 
moyenne 740 euros par mois. 
 
Après un recul de 7,2 % en 2020, le 
revenu moyen des 
micro‑entrepreneurs augmente de 

12,8 % en euros constants en 2021, 
dépassant ainsi de 4,6 % son niveau 
d’avant-crise. Le revenu moyen des 
micro-entrepreneurs augmente 
dans tous les secteurs en 2021, à 
l’exception de celles relevant de la 
catégorie « autres activités de 
transport » qui comprend 
notamment les livreurs à domicile 
notamment. Dans ce secteur, le 
revenu moyen affiche une baisse 
de 17 %. Le repli dans ce secteur, 
déjà très peu rémunérateur (un 
micro-entrepreneur sur deux y 
gagne moins de 100 euros par mois 
en 2021) est en partie lié à la forte 
proportion de nouveaux entrants 
(30 %), ces derniers percevant un 
revenu de 22 % inférieur à celui des 
plus anciens du secteur. Parmi les 
micro-entrepreneurs, le revenu 
moyen a progressé pour les VTC de 
25 % à 580 euros. Leurs revenus, en 
2021, restaient nettement inférieurs 
à ceux de 2019 (-30 %).  
 
LES REVENUS D’ACTIVITÉS NON-
SALARIÉES DES FEMMES INFÉRIEURS DE 
31 % À CEUX DES HOMMES  
 
Les femmes représentaient 40 % des 
TNS en 2021. Leur part augmente. 
Elles ne comptaient que pour 31 % 
des travailleurs indépendants en 
2008. Les femmes non salariées 
classiques perçoivent en moyenne 
19 % de moins que leurs confrères en 
2021 (3 510 euros par mois, contre 
4 350 euros). Dans les secteurs les 
plus rémunérateurs, elles sont 
relativement plus nombreuses 
(entre 43 % et 56 % chez les 
médecins, professions du droit, 
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pharmaciens) : si elles se 
répartissaient de la même façon 
que les hommes dans les différents 
secteurs, leur revenu moyen serait 
inférieur de 31 % à celui des 
hommes. Une partie de l’écart 
s’explique par un volume de travail 
moins important ; elles sont aussi plus 
jeunes et dirigent des entreprises en 
moyenne plus petites. Parmi les 
micro-entrepreneurs, le salaire 
mensuel perçu par les femmes, en 
2021, était inférieur de 100 euros à 
celui de leurs homologues masculins 
(570 contre 670 euros), soit 15 % de 
moins. 
 
PLUS DE 420 000 NON-SALARIÉS 
AGRICOLES  
 
Fin 2021, 422 000 personnes 
exerçaient, en France, une activité 
non salariée dans l’agriculture, la 
sylviculture ou les services 
d’aménagement paysager, soit 
près de 5 000 de moins qu’un an 
auparavant (-1,2 %). Une personne 
sur cinq bénéficiait du régime du 
micro-bénéfice agricole, avec un 
revenu moyen de 670 euros par 
mois en 2021, en considérant que 
leur revenu était nul lorsque 
l’exercice est déficitaire. La part des 
autres non-salariés du secteur, 
imposés au régime réel, est en recul 
de 1,3 % en 2021. Ils ont perçu en 
moyenne 1 910 euros par mois de 

leur activité (2 110 euros en 
considérant nul le revenu en cas de 
déficit). 15,0 % d’entre eux 
déclaraient un revenu nul ou 
déficitaire. Cette part était 
particulièrement élevée dans la 
production d’ovins, caprins, équidés 
et autres animaux (28,3 %), ainsi que 
dans l’arboriculture (20,6 %). 
 
Dans la production agricole, les 
revenus sont variables d’une année 
sur l’autre, en lien avec les 
fluctuations des prix, les aléas 
climatiques qui pèsent sur les 
récoltes, et les aléas épizootiques. 
Les revenus (y compris déficits) ont 
progressé de 11,7 % en moyenne en 
2021 après deux années de baisse (-
6,0 % en 2020 et -2,3 % en 2019). 
L’année 2020 avait été marquée 
par des conditions climatiques 
particulièrement défavorables 
(hiver pluvieux, succession de 
tempêtes à la fin de l’hiver et au 
début du printemps, sécheresses 
printanières et estivales marquées, 
inondations en fin d’année). Le 
revenu moyen a augmenté, dans 
les céréales et grandes cultures de 
+41,1 % et de 26 % dans 
l’arboriculture. Il a diminué dans la 
production de granivores (-26,6 %), 
en lien avec la hausse des coûts de 
production, notamment des prix de 
l’aliment. 
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LES CHIFFRES 
DU CERCLE DE L’ÉPARGNE 
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TABLEAU DE BORD DES PRODUITS D’ÉPARGNE 

Sources : Banque de France – FFA – GEMA-AMF – Caisse des Dépôts et Consignations – CDE -*provisoire   

 Rendements et plafonds Collectes nettes et encours 

Dépôts à vue des 
ménages - 

Octobre 2023 : + -19,161 milliards d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : -43,382 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : +9,559 milliards d’euros 
Encours : 479,498 milliards d’euros 

Livret A et Livret Bleu 3,00 % 
Plafond 22 950 euros 

Octobre 2023 : -3,77 milliards d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : +26,98 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : +27,23 milliards d’euros 
Encours : 402,4 milliards d’euros 

Livret de Développement 
Durable et Solidaire (LDDS) 

3,00 % 
Plafond 12 000 euros 

Octobre 2023 : -670 millions d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 +10,02 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : +6,26 milliards d’euros 
Encours : 144,3 milliards d’euros 

Plan d’Épargne-logement 
(PEL) 

2,00 % 
Pour les PEL ouverts 

À compter du 01/01/2023 
Plafond 61 200 euros 

Octobre 2023 : -3,630 milliards d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : -28,776 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : -8,233 milliards d’euros 
Encours : 254,318 milliards d’euros 

Compte Épargne-
Logement (CEL) 

2 % 
Plafond 15 300 euros 

Octobre 2023 : -290 millions d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : +1,538 milliard d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : +1,511 milliard d’euros 
Encours : 34,388 milliards d’euros 

Livret d’Épargne Jeune Minimum 0,5 % 
Plafond : 1 600 euros 

Octobre 2023 : +5 millions d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : -147 millions d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : -435 millions d’euros 
Encours : 4,815 milliards d’euros 

Livret d’Épargne Populaire 
(LEP) 

6,0 % 
À compter du 01/10/2023 

Plafond : 10 000 euros  

Octobre 2023 : +4,77 milliards d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : +15,87 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : 9,530 milliards d’euros 
Encours : 63,80 milliards d’euros 

Livrets ordinaires fiscalisés 
des particuliers 

0,71 % 
(Août 2023) 

Pas de plafond légal 

Octobre 2023 : -4,981 millions d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : -25,684 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : 12,363 milliards d’euros 
Encours : 202,069 milliards d’euros 

PEA Plafond 150 000 euros Nombre (mars 2023) : 5,245 millions 
Encours (mars. 2023) : 108,59 milliards d’euros 

PEA PME Plafond : 225 000 euros Nombre (mars 2023) : 112 134 
Encours (mars 2023) : 2,51 milliards d’euros 

Assurance vie 
Fonds euros (en 2022) 
UC (en 2022) 

 
+1,9 % 
-12 % 

Octobre 2023 : +1,5 milliard d’euros 
Depuis le 1er janvier 2023 : 2,9 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2022 : 14,3 milliards d’euros 
Encours : 1 890 milliards d’euros 

SCPI 
2022 
2021 

 
4,53 % 
4,45 % 

Évolution sur l’année 2022 : +10,20 milliards d’euros 
Évolution sur l’année 2021 : +7,37 milliards d’euros 
Encours : 89,61 milliards d’euros 
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TABLEAU DE BORD DES MARCHÉS FINANCIERS 
  Résultats – novembre  2023 

CAC40 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

6 471,31 
7 310,77 
+7,12 % 
+8,49 % 

DAXX 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

13 923,59 
16 215.43  
+12,21 % 
+10,65 % 

Footsie 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

7 451,74 
7 453,75 
+1,66 % 
-1,64 % 

Eurostoxx 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

3 792,28 
4 382,47 
+8,82 % 
+10,57 % 

Dow Jones 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

33 147,25 
35 950,89 
+8,74 % 
+3,52 % 

Nasdaq 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

10 466,48 
14 226.22 
+11,23 % 
+24,05 % 

S&P 500 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

3 839,50 
4 567,80 
+9,62 % 
+11,95 % 

Nikkei 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

26 094,50 
33 486,89 
+9,09 % 
+19,73 % 

Shanghai 
Composite 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

3 089,26 
3 029,67 
+0,27 % 
+3,86 % 

Euro/dollar 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

1,0697 
1.0904  
+2,77 % 
+4,80 % 

Once d’or en 
dollars 

 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

1 815,38 
2 039.75 
+2,05 % 
+15,18 % 

Pétrole Baril Brent 
En dollars 

30 décembre 2022 
30 novembre 2023 
Évolution en novembre 2023 
Évolution sur 12 mois 

84,08 
82.73  

-5,90 % 
-3,09 % 
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TABLEAU DE BORD DU CRÉDIT ET DES TAUX D’INTÉRÊT 
 
 Taux 
Taux OAT à 10 ans 
Au 31 décembre 2022 
Au 30 novembre 2023 
 
Taux du Bund à 10 ans 
Au 31 décembre 2022 
Au 30 novembre 2023 
 
Taux de l’US Bond à 10 ans 
Au 31 décembre 2022 
Au 30 novembre 2023 
 

 
3,106 % 
3,026 % 

 
 

2,450 % 
2,452 % 

 
 

3,884 % 
4,331 % 

Taux de l’Euribor au 30 novembre 2023 
Taux de l’Euribor à 1 mois 
Taux de l’Euribor à 3 mois 
Taux de l’Euribor à 6 mois 
Taux de l’Euribor à 12 mois 

 
3,854 % 
3,975 % 
4,050 % 
3,983 % 

Crédit immobilier Tendance sur un mois 
(Taux moyen du marché - source Empruntis au 30 novembre 2023) 
10 ans 
15 ans 
20 ans 
25 ans 

En hausse 
 

3,80 % 
4,20 % 
4,30 % 
4,40 % 

Taux d’usure 
Prêts aux particuliers (immobilier supérieur ou égal à 75 000 euros) :  
Taux effectif moyen pratiqué au cours des trois mois précédant le 1er dec. 2023 
Prêts à taux fixe d’une durée inférieure à 10 ans 
Prêts à taux fixe d’une durée comprise entre 10 et 20 ans 
Prêts à taux fixe d’une durée supérieure à 20 ans 
Prêts à taux variable 
Prêt-relais 

 
 
 

3,3 % 
4,35 % 
4,58 % 
4,14 % 
4,63 % 

Prêts aux particuliers (immobilier) :  
Taux de l’usure applicables en décembre 2023 
Prêts à taux fixe d’une durée inférieure à 10 ans 
Prêts à taux fixe d’une durée comprise entre 10 et 20 ans 
Prêts à taux fixe d’une durée supérieure à 20 ans 
Prêts à taux variable 
Prêt-relais  

 
 

4,4 % 
5,8 % 
6,11 % 
5,52 % 
6,17 % 
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TABLEAU DE BORD DE LA RETRAITE 
 Montant et évolution Commentaires 

Pension régime de 
base 

Revalorisation de +0,4 % le 1er janvier 2021 
Revalorisation de 1,1 % au 1er janvier 2022 
Revalorisation de 4 % au 1er juillet 2022 
Revalorisation de 0,8 % au 1er janvier 2023 

Minimum contributif au 1er sept. 
2023 :  
709,13 euros brut par mois jusqu’à 
120 trimestres cotisés ; 
847,57 euros, montant maximum 
du minimum contributif majoré 
au-delà de 120 trimestres. 
Plafond de retraite en 2023 : 
1 352,23 euros brut par mois.  

AGIRC-ARRCO Valeur du point : 1,459 euro au 1er nov. 2023  
IRCANTEC Valeur du point : 0,51621 euro au 1er jan. 2023  
Indépendants Valeur du point : 1,280 euro au 1er jan. 2023  
Pension militaire 
d’invalidité Valeur du point : 15,59 euros  

Montant du minimum 
vieillesse 

l’ASPA et les anciennes allocations du minimum 
vieillesse sont portées à 961,08 euros par mois pour les 
personnes seules et à 1 492,08 euros pour les couples au 
1er avril 2023. 
Le plafond de ressources annuelles à ne pas dépasser 
pour percevoir l’Aspa s’élève à 11 533,02 euros par an 
pour une personne seule (célibataire, séparée, 
divorcée, veuve, à l’exception des veuves de guerre) 
et à 17 905,06 euros pour un couple. 

 

Allocation veuvage 

Lorsqu’une personne âgée de moins de 55 ans se 
retrouve veuf (ve) à la suite du décès de son époux (se), 
il est possible de bénéficier d’une allocation veuvage. 
Cette allocation est soumise à des conditions d’âge du 
bénéficiaire et de ressources. Son montant est revalorisé 
au 1er janvier 2023 de 0,8 % soit à 662,70 euros mensuels 
et le plafond de ressources trimestriel à 2 485,125 euros. 
Il peut être réduit selon les ressources du bénéficiaire. 

Plafond de ressources trimestriel 
est de 2 662,67 euros au 1er janvier 
2023, soit 887,55 euros par mois. 

Réversion 

Pour bénéficier de la pension de réversion dans le 
cadre du régime général, les revenus annuels du veuf 
ou de la veuve ne doivent pas excéder 2 080 fois le 
SMIC horaire, soit 23 441,60 euros au 1er janvier 2023. Si le 
veuf ou la veuve vit en couple, le plafond annuel de 
ressources du ménage ne peut dépasser 1,6 fois le 
plafond exigé pour une personne seule, soit 
37 506,56 euros. 

54 % de la pension du défunt 

Montant moyen 
mensuel de la pension 
brute en 2021 : 
Tous régimes 
confondus 
Pour les hommes 
Pour les femmes 

 
 
Droits directs (y compris majoration pour enfants) : 
 
1 531 euros 
 
1 951 euros 
1 178 euros 

 
 
Avec droits dérivés : 
 
1 677 euros 
 
1 976 euros 
1 425 euros 



 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
      
 

 

 
 
 
 
 

 

 
Retrouvez la lettre et toutes les informations concernant le Cercle sur notre site : 
www.cercledelÉpargne.fr 
 

Sur le site, vous pouvez accéder à : 
 

• L’actualité du Cercle 
• Les bases de données économiques et juridiques 
• Les simulateurs épargne/retraite du Cercle 

 
Le Cercle de l’Épargne, de la Retraite et de la Prévoyance est le Think Tank d’AG2R 
LA MONDIALE. Il est 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 l’épargne, la retraite et la prévoyance. Il entend contribuer au débat 
public sur ces sujets. 
 
Pour mener à bien sa mission, le Cercle est doté d’un Conseil Scientifique auquel 
participent des experts reconnus en matière économique, sociale, démographique, 
juridique, financière et d’étude de l’opinion. 
 

Le conseil scientifique du Cercle comprend Robert Baconnier, ancien directeur général 
des impôts et ancien Président de l’Association Nationale des Sociétés par Actions, 
Jacques Barthélémy, avocat-conseil en droit social et ancien Professeur associé à la 
faculté de droit de Montpellier, Nicolas Baverez, Avocat associé chez August Debouzy, 
Marie-Claire Carrère-Gée, Conseiller maître à la Cour des comptes, ancienne Présidente 
du Conseil d'Orientation pour l'Emploi (COE), Michel Cicurel, économiste et fondateur du 
fonds La Maison, Président du directoire de la Compagnie Financière Edmond de 
Rothschild, Jean-Marie Colombani, ancien directeur du Monde et fondateur de Slate.fr, 
Jean-Pierre Gaillard, journaliste et chroniqueur boursier, Philippe Georges, président du 
conseil d’administration de la Caisse autonome nationale de la Sécurité sociale dans les 
mines (CANSSM), Christian Gollier, directeur de la Fondation Jean-Jacques Laffont-
Toulouse Sciences Économiques, membre du Laboratoire d'Économie des Ressources 
Naturelles (LERNA) et directeur de recherche à l’Institut d'Économie Industrielle (IDEI) à 
Toulouse, Serge Guérin, sociologue, Directeur du Master « Directeur des établissements 
de santé » à l’Inseec Paris, François Héran, professeur au Collège de France, ancien 
directeur de l’INED, Jérôme Jaffré, directeur du CECOP, Florence Legros, directrice 
générale de l'ICN Business School, Christian Saint-Étienne, Professeur émérite à la Chaire 
d’économie industrielle au Conservatoire National des Arts et Métiers, membre du Cercle 
des Économistes, Jean-Marie Spaeth, président honoraire de la CNAMTS et de l’EN3S et 
Jean-Pierre Thomas, ancien député et président de Thomas Vendôme Investment. 
 
Comité de rédaction : Philippe Crevel, Sarah Le Gouez 
 

Contact relations presse, gestion du Mensuel : 
Sarah Le Gouez 
01.76.60.85.39 
slegouez@cercledelÉpargne.fr 
       

http://www.cercledelepargne.fr/
mailto:slegouez@cercledelepargne.fr

	L’ÉDITO DU MOIS
	Bien vieillir ou vieillir bien ?
	Par Serge Guérin, Professeur à l’INSEEC GE. Sociologue


	QUESTIONS À CÉCILE VINOT RESPONSABLE MARKETING OFFRES ET SERVICES D’AG2R LA MONDIALE
	Le Bien Vieillir vu par AG2R LA MONDIALE

	LE COIN DE L’ÉPARGNE
	Faut-il acheter des actions américaines ou européennes ?
	Rachats d’actions de part et d’autre de l’Atlantique
	La finance verte peut-elle conquérir le monde ?
	La finance verte
	Le poids de l’investissement responsable
	Les placements solidaires détenus par les ménages
	Comment les épargnants peuvent-ils accéder à des produits verts ?
	Les épargnants français sont-ils prêts à jouer le jeu des fonds ISR ?
	Les engagements de l’Europe en faveur de la finance durable
	La refonte du label ISF


	LE COIN DE LA RETRAITE
	Les nouveaux retraités, un départ pas toujours anticipé et quelques désillusions
	L’amélioration de l’emploi des séniors, un défi pour la croissance ?
	60 ans, le point de rupture
	Le taux d’emploi des seniors femmes proche de celui des hommes


	LE COIN DE LA DÉPENDANCE
	Face au mur de la dépendance
	Les jeunes aidants, une population à part !
	Dépendance et résidences autonomie

	LES DOSSIERS DU CERCLE DE L’ÉPARGNE
	Les indépendants en France, effectifs et revenus
	Augmentation du nombre d’indépendants « classiques » en 2021
	Poursuite de la forte augmentation du nombre de micro-entrepreneurs
	Des revenus d’activité très dispersés
	Les revenus d’activités non-salariées des femmes inférieurs de 31 % à ceux des hommes
	Plus de 420 000 non-salariés agricoles


	LES CHIFFRES DU CERCLE DE L’ÉPARGNE
	Tableau de bord des produits d’épargne
	Tableau de bord des marchés financiers
	Tableau de bord du crédit et des taux d’intérêt
	Tableau de bord de la retraite


