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Promulguée le 22 mai 2019, la loi PACTE a profondément transformé le marché de la retraite supplémentaire en France. Elle a introduit un nouveau dispositif, le « plan d’épargne retraite », destiné aux salariés, indépendants et particuliers, tout en révisant en profondeur les règles encadrant les régimes de retraite à prestations définies.
En établissant un cadre unique pour les assureurs et gestionnaires d’actifs, la loi a redistribué les cartes à tous les niveaux : conception des offres, distribution, gestion technique et administrative, stratégies financières, ainsi que les outils et services associés.
Depuis plus de six ans, les professionnels de l’assurance et de la gestion d’actifs ont su tirer parti de ce cadre renouvelé, en accompagnant entreprises, associations souscriptrices et adhérents dans une meilleure compréhension et exploitation des nouvelles opportunités pour préparer financièrement leur retraite.
L’évolution récente du paysage de la retraite supplémentaire s’inscrit dans une transformation plus large de la retraite et de l’épargne en France et en Europe :
– En France, une réforme des régimes de base a été adoptée le 14 avril 2023, succédant à une première tentative en 2019 qui visait à instaurer un système universel. Cette réforme a également eu des répercussions sur les régimes complémentaires. Parallèlement, la loi Industrie verte du 23 octobre 2023 a été mise en place pour encourager l’économie « verte » et orienter l’épargne et l’épargne retraite vers les actifs non cotés. Peu après, la loi Pouvoir d’achat du 29 novembre 2023 a renforcé le partage de la valeur produite par les entreprises avec leurs salariés, visant à améliorer leur pouvoir d’achat.
– En Europe, la directive sur la retraite professionnelle supplémentaire (IORP 2), transposée en France le 12 juin 2019, a modernisé les règles encadrant les structures dédiées à la gestion des engagements de retraite supplémentaire. Les Fonds de Retraite Professionnelle Supplémentaire (FRPS), créés en 2017, s’inscrivent pleinement dans cette dynamique et rencontrent un véritable succès depuis 2020.
Par ailleurs, les consommateurs européens bénéficient depuis 2022 d’une nouvelle catégorie de produits d’épargne : les produits paneuropéens d’épargne-retraite individuelle (PEPP). Cependant, ces derniers peinent encore à s’imposer face aux offres nationales, qui restent privilégiées.
Face à ces changements complexes, il est essentiel que les entreprises, les branches professionnelles, ainsi que les individus, qu’ils soient salariés ou indépendants, bénéficient d’un accompagnement adéquat pour leurs décisions relatives à la retraite supplémentaire. Les mécanismes disponibles aujourd’hui offrent la possibilité d’augmenter les pensions de retraite obligatoires grâce à des solutions efficaces, accessibles et durables, soutenues par des avantages fiscaux et sociaux attrayants.
Cet ouvrage propose de décrypter les réformes en matière de retraite, tout en mettant en lumière les enseignements tirés des six premières années d’application de la loi PACTE. Il identifie également les nouvelles opportunités qu’elles ouvrent.
I. Connaître les fondamentaux de la retraite


1. La loi PACTE dans l’histoire de la retraite


1.1 Pourquoi la loi PACTE ?


Le projet du « Plan d’Action pour la Croissance et la Transformation des Entreprises » (PACTE) est né de la volonté du Gouvernement de dynamiser l’économie en permettant aux « entreprises d’innover, se transformer, grandir et créer des emplois ». Les objectifs de la loi PACTE sont multiples :
– faciliter la création et la transformation d’entreprises ;
– permettre la croissance des petites et moyennes entreprises ;
– favoriser la participation des épargnants au financement de l’économie ;
– rendre les entreprises plus justes et responsables.
En particulier, la loi PACTE prévoit une refonte des dispositifs d’épargne retraite existants.
1.2 Les principaux textes


– 23 mai 2019 : loi n° 2019-486, dite loi PACTE ;
– 13 juin 2019 : ordonnance n° 2019-575 relative aux activités et à la surveillance des institutions de retraite professionnelle ;
– 4 juillet 2019 : ordonnance n° 2019-697 relative à la portabilité des régimes à prestations définies ;
– 25 juillet 2019 : ordonnance n° 2019-766 relative à la réforme de l’épargne retraite ;
– 1er août 2019 : décret relatif à la réforme de l’épargne retraite ;
– 11 août 2019 : arrêté relatif à la réforme de l’épargne retraite ;
– 22 août 2019 : décret sur le volet « Épargne salariale » de la loi PACTE ;
– 27 juillet 2020 : instruction interministérielle n°SS/3C/5B/2020/135 relative à la fermeture des régimes de retraite conditionnant la constitution de droits à prestations à l’achèvement de la carrière du bénéficiaire dans l’entreprise ;
– 23 décembre 2020 : instruction interministérielle n°SS/3C/5B/2020/237 relative à la mise en place des régimes de retraite à prestations définies article L. 137-11-2 du Code de la Sécurité sociale (CSS).
1.3 Où est intervenue la loi PACTE dans le domaine de la retraite ?


La retraite en France est organisée autour de 4 piliers :
– 1er pilier : les régimes de base (régime général pour les salariés du secteur privé, régime agricole pour les exploitants et salariés agricoles, régime des indépendants pour les artisans, commerçants et industriels, régime des professions libérales, régime des fonctionnaires, régimes spéciaux, régime des marins, etc.), obligatoires et fonctionnant en répartition ;
– 2e pilier : les régimes complémentaires (l’Agirc-Arrco pour les salariés du secteur privé, l’IRCANTEC pour les agents contractuels et certains salariés de la fonction publique, la CNRACL pour les fonctionnaires territoriaux et hospitaliers, ect.), obligatoires et fonctionnant le plus souvent en répartition. L’ERAFP pour la fonction publique et la CAVP pour les pharmaciens offrent également des régimes complémentaires gérés en capitalisation.
– 3e pilier : l’épargne retraite professionnelle supplémentaire facultative, gérée par capitalisation, pour l’entreprise et les travailleurs non-salariés (artisans indépendants, commerçants, industriels, professions libérales, certains gérants de sociétés) ;
– 4e pilier : l’épargne retraite individuelle, facultative pour l’individu, gérée par capitalisation.
La loi PACTE traite principalement du 3e pilier et, en matière de retraite :
– propose un dispositif à cotisations définies pour l’épargne retraite professionnelle supplémentaire : le Plan d’épargne retraite (PER) ;
– rend obligatoire en France la portabilité dans les régimes de retraite à prestations définies, conformément à la directive (UE) 2014/50 du 16 avril 2014 ;
– formalise la transposition de la directive européenne (UE) 2016/2341 du 14 décembre 2016, dite « IORP 2 » sur les institutions de retraite professionnelle.
La loi PACTE prévoit des dispositions en matière d’« épargne salariale pure », à savoir hors mécanismes d’épargne salariale explicitement fléchés vers la retraite : les plus emblématiques sont la suppression du forfait social sur l’intéressement, ainsi que la participation et l’abondement pour les entreprises de 1 à 49 salariés, l’intéressement pour les entreprises de 50 à 249 salariés.
Des dispositions spécifiques sont également insérées s’agissant des contrats d’assurance vie. La loi PACTE instaure notamment plus de transparence auprès des assurés, oriente les investissements pour financer l’économie « réelle » et oblige les assureurs à proposer au moins un fonds d’Investissement socialement responsable (ISR). Des thèmes renforcés ces dernières années.
La loi PACTE propose enfin de dynamiser et de simplifier le produit euro-croissance, avec une nouvelle version simplifiée du produit, qui a connu un regain d’intérêt à la suite de ces simplifications.
1.4 La loi PACTE dans l’histoire « récente » de la retraite en France


C’est en 1945, après les travaux du Conseil National de la Résistance et sous l’égide de Pierre Laroque, père fondateur de la Sécurité sociale, que naît le régime vieillesse de base en vigueur actuellement, dont la philosophie initiale était déjà l’universalité. Il repose sur la technique de la répartition (redistribution immédiate sous forme de pensions des cotisations nettes de frais), qui permet d’attribuer des droits gratuits aux retraités à la sortie de la seconde guerre mondiale. Après une tentative d’extension du bénéfice du régime de la Sécurité sociale à l’ensemble de la population, de nombreux régimes catégoriels sont créés pour les travailleurs non-salariés ou des populations spécifiques (Banque de France, RATP, SNCF, marins, etc.) notamment. Fin 2018, le Haut-Commissariat à la réforme des retraites dénombrait 42 régimes de retraite obligatoires. La réforme des retraites de 2023 supprime 5 régimes spéciaux : RATP, industries électriques et gazières, clercs de notaire, Banque de France, membres du Conseil économique, social et environnemental. Les salariés embauchés avant le 1er septembre 2023 continuent cependant d’être affiliés à ces régimes spéciaux, en raison de la « clause du grand-père ». Les salariés embauchés à partir du 1er septembre 2023 relèvent du régime général.
Dès l’après-guerre, des régimes de retraite complémentaires sont mis en place pour les salariés, en 1947 pour les cadres (Agirc) et en 1961 surtout pour les non-cadres (nombreux régimes Arrco unifiés en 1999). Ils ont pour objectif de compléter le niveau des pensions du régime de base. Ils sont également obligatoires et fonctionnent suivant la technique de la répartition. Ils sont gérés paritairement par les partenaires sociaux, patronat et salariés. Au 1er janvier 2019, le régime complémentaire Agirc-Arrco voit le jour et unifie les règles de calcul et de fonctionnement des retraites complémentaires.
De multiples réformes sont intervenues depuis 1945 pour piloter les régimes et faire face aux évolutions sociales (passage de la durée de cotisation de 30 ans à 37,5 ans en 1972 pour bénéficier d’une pension à taux plein, abaissement de l’âge de départ à la retraite de 65 ans à 60 ans, allongement de la durée des études, développement des régimes de préretraite dans les années 1980 et 1990), économiques (hausse rapide du chômage dans les années 1970 après la période des Trente Glorieuses, stabilisation de l’emploi féminin) et démographiques (baisse de la natalité, augmentation de l’espérance de vie) souvent adverses. Les réformes se sont accélérées depuis 1993, actionnant les trois leviers d’équilibre des régimes : l’âge de départ à la retraite (ou l’allongement de la durée d’assurance), le niveau des cotisations (via la hausse des taux de cotisation le plus souvent) et le niveau des pensions et des revalorisations (via l’ajustement de la formule de calcul ou la diminution du rendement). Ces dernières réformes ont permis de contenir les dépenses de retraite aux environs de 14 % du PIB, en maintenant un niveau de retraite obligatoire élevé par rapport aux autres pays européens.
Parallèlement, des régimes « privés » collectifs coexistent pour compléter les niveaux de pension offerts par les régimes de base et complémentaires. Pour les travailleurs salariés, les dispositifs privés sont très anciens (avant la seconde guerre mondiale) et prennent depuis les années 1950 la forme de régimes à cotisations définies (de type « article 83 ») ou à prestations définies (de type « article 39 »).
Pour les travailleurs non-salariés, la loi Madelin de 1994 offre un cadre réglementaire et fiscal clair pour la constitution d’une retraite supplémentaire.
Pour les fonctionnaires de l’État (civils et militaires), territoriaux et hospitaliers, ainsi que les magistrats, un régime obligatoire RAFP (régime additionnel de la fonction publique), par points, a été institué par la loi Fillon de 2003. Il est entré en vigueur en 2005 et permet le versement en plus de la pension principale d’une prestation additionnelle de retraite prenant en compte une fraction des primes et rémunérations accessoires versées aux fonctionnaires au cours de leur période d’activité.
En 1996 et 1997, face à la diversité des produits d’épargne retraite supplémentaire et déjà dans un souci de simplification de l’offre, le gouvernement Chirac a engagé des réflexions qui ont conduit au vote de la loi Thomas. Dans cette loi, un nouveau dispositif à cotisations définies était mis en avant, le « plan d’épargne retraite ». La loi Thomas prévoyait également la possibilité de création de « fonds d’épargne retraite », filiales d’organismes d’assurance classiques entièrement dédiées à l’assurance et à la gestion d’opérations de retraite supplémentaire. À la suite d’un changement de majorité politique, les textes d’application de cette loi ne sont jamais parus et la loi a été abrogée, mais ses dispositions et les réflexions associées trouvent écho dans la loi PACTE (avec notamment les « plans d’épargne retraite ») et dans les textes créant les fonds de retraite professionnelle supplémentaire (FRPS).
En dehors de ces dispositifs d’« assurance retraite », dont la finalité est de verser une rente (voire un capital) à des personnes ayant cotisé tout au long de leur carrière, des dispositifs d’« épargne salariale » se sont développés depuis 1959, débutant avec la loi sur la participation des salariés aux résultats de l’entreprise. Cette loi a instauré un système où les employés bénéficient financièrement de la croissance de leur entreprise. Au fil des années, le système s’est enrichi avec d’autres dispositifs comme l’intéressement, permettant une distribution annuelle facultative de bonus liés aux performances de l’entreprise, et le plan d’épargne entreprise (PEE), qui offre un cadre fiscal avantageux pour l’épargne constituée par les versements volontaires des salariés, complétés parfois par des abondements de l’employeur. En complément, le plan d’épargne pour la retraite collectif (PERCO) a été introduit en 2003, permettant aux salariés de placer une partie de leur épargne salariale dans un produit spécifiquement destiné à la préparation de la retraite. Le PERCO se distingue par sa capacité à accueillir non seulement les sommes issues de l’intéressement et de la participation, mais aussi des versements volontaires du salarié, ainsi que l’abondement de l’employeur, le tout bénéficiant d’une fiscalité allégée à la sortie sous forme de rente ou de capital. Ces dispositifs d’épargne salariale, conçus pour encourager la constitution d’une épargne à long terme, offrent ainsi des compléments de retraite, alignant les intérêts des employés avec la santé financière de leur entreprise.
La loi PACTE a rationalisé l’ensemble de ces dispositifs de retraite supplémentaire en place en 2019.
La loi du 16 août 2022 sur la protection du pouvoir d’achat a renforcé l’articulation entre l’épargne salariale et l’épargne retraite, en encourageant une redistribution équitable des bénéfices des entreprises et en favorisant leur utilisation pour la préparation financière à long terme.
1.5 Une dimension européenne en mouvement


La gestion des régimes de retraite obligatoires relève de la responsabilité des États membres, au titre du « principe de subsidiarité », de même que la fixation des règles fiscales et sociales applicables aux cotisations et prestations de retraite. L’Union européenne peut néanmoins intervenir au plan social (libre circulation des travailleurs), économique (libre prestation de services), juridique (via les décisions de la Cour de Justice de l’Union européenne).
Les règlements européens prévoient une coordination en matière de retraite dès lors que les personnes ont été soumises à la législation de Sécurité sociale d’au moins deux États. Des coordinations existent également dans une moindre mesure au niveau des régimes de retraite complémentaire.
Les évolutions européennes récentes touchent à la fois aux structures offrant des garanties de retraite et aux régimes de retraite.
Les structures assurant les produits de retraite supplémentaire correspondent à :
– des entreprises d’assurance (compagnies, mutuelles et institutions de prévoyance), soumises à des directives générales relatives à l’assurance, notamment sur la libre prestation de services.
Ces directives traitent aussi bien des règles de création des structures, notamment leur agrément, que des règles relatives aux contrats ou des règles prudentielles en matière de solvabilité. Sur ce dernier point, le régime Solvabilité 2, entré en vigueur au 1er janvier 2016, a particulièrement été décrié pour les opérations de retraite supplémentaire du fait de son caractère jugé inapproprié pour des engagements à long terme, malgré des dispositions spécifiques (paquet « branches longues »). Les critiques sont moins fortes ces derniers temps, surtout dans le cadre de la loi PACTE qui favorise l’investissement en unités de compte et n’impose pas la sortie en rentes viagères pour une partie des versements (cf. ci-après) ;
– des structures dédiées à la retraite professionnelle supplémentaire, agréées dans un État membre de l’Union européenne et ayant la possibilité d’intervenir dans les autres États membres, à condition de respecter les règles sociales et de droit du travail de chaque État.
[image: xxx]
Le 3 juin 2003, une directive a fixé des premières règles sur les structures traitant des régimes de retraite professionnelle supplémentaire (« Institutions for Occupational Retirement Provision » ou « IORP »). Cette directive répondait au cahier des charges suivant :
– assurer le développement des retraites professionnelles par capitalisation en Europe, en complément des retraites obligatoires, dans un cadre harmonisé et sécurisé ;
– faciliter la gestion transfrontalière des régimes de retraite ;
– favoriser l’investissement de long terme, en lien avec l’économie réelle ;
– offrir des avantages aux entreprises : économies de gestion et d’administration, meilleure diversification des risques, meilleure gouvernance, meilleure gestion des placements.
Cette directive a été transposée en France par l’ordonnance n° 2006-344 du 23 mars 2006. La notion de « retraite professionnelle supplémentaire » ou « RPS » a été introduite. L’État français a choisi d’utiliser l’option offerte par l’article 4 de la directive pour que les entreprises d’assurance (compagnies, mutuelles et institutions de prévoyance) gèrent la retraite professionnelle supplémentaire, à la condition néanmoins que « tous les actifs et engagements correspondant auxdites activités seraient cantonnés, gérés et organisés séparément des autres activités des entreprises d’assurance, sans aucune possibilité de transfert. ». Dans la pratique, la plupart des organismes d’assurances actifs sur le marché de la retraite supplémentaire ont obtenu l’autorisation d’opérer de la sorte, mais peu de contrats ont été conclus, à l’exception de contrats à destination de travailleurs non-salariés. Et ce malgré plusieurs avantages techniques offerts par la directive, comme la possibilité d’utiliser des tables de mortalité d’expérience, pouvant conduire à des tarifs plus bas que ceux obtenus avec les tables réglementaires classiques utilisées en assurance.
Fin 2016, une révision de la directive « IORP » a été effectuée pour la moderniser, et notamment pour renforcer la protection des affiliés et bénéficiaires, assurer une meilleure information, et faciliter les activités transfrontalières. Cette révision a également fourni l’occasion de réaffirmer l’assujettissement des structures « IORP » aux règles de solvabilité dites « Solvabilité 1 ». Ce cadre prudentiel a été jugé plus adapté aux opérations de retraite professionnelle supplémentaire que les nouvelles règles de solvabilité « Solvabilité 2 » applicables aux entreprises d’assurance depuis 2016.
Dès 2015, le gouvernement français, à l’initiative d’Emmanuel Macron, avait proposé et mis en œuvre un cadre spécifique de gestion des opérations de retraite supplémentaire professionnelle : les « FRPS », « Fonds de retraite professionnelle supplémentaire » pour les compagnies d’assurance relevant du Code des assurances (ou « IRPS »/« Institutions de retraite professionnelle supplémentaire » pour les Institutions de prévoyance relevant du Code de la Sécurité sociale ou « MRPS »/« Mutuelle de retraite professionnelle supplémentaire » pour les
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1.6 Quelques définitions : épargne ou retraite ? rente ou capital ?


1.7 Qu’était la retraite supplémentaire en France avant la loi PACTE ?
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