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es systèmes de retraite non obligatoi-
res relèvent, dans la plupart des pays
industrialisés, de plans mis en place

sous l’égide des entreprises. Ils s’appliquent à
une population appartenant ou ayant été em-
ployée par une entreprise ou une profession don-
nées. Il s’agit de régimes collectifs, distincts de
ceux relevant de l’assurance ou de la sécurité
sociale, et qui versent des prestations s’ajoutant
à la prestation de retraite des régimes obligatoi-
res. À ces dispositifs de nature collective peu-
vent en outre s’ajouter des plans individuels. Ces
derniers constituent en effet, dans certains pays,
une possibilité réglementairement encadrée d’af-
filiation en l’absence de formules d’entreprise,
ou une alternative possible à l’affiliation à un
plan d’entreprise. La description et l’analyse
comparée de ces dispositifs font apparaître qu’ils
empruntent à la fois au deuxième et au troisième
des « piliers » ou « niveaux » usuellement mis
en avant pour la comparaison internationale des
systèmes de retraite, à savoir :

L

Les régimes de retraite facultatifs,
présentés ici dans sept pays,
relèvent de plans collectifs d’entreprise
ou de plans individuels encadrés.
Au Royaume-Uni, aux Pays-Bas
et aux États-Unis, ces systèmes visent
à compléter une retraite publique
universelle et généralement modeste.
En Allemagne et au Japon, ils sont liés
à la politique de ressources humaines
des entreprises. Ils sont apparus
récemment en Espagne et en Italie
pour compléter les retraites de base.
La couverture de la population salariée
atteint environ 50 % au Royaume-Uni,
aux États-Unis et au Japon,
elle est très large aux Pays-Bas,
et encore limitée en Italie.
Certaines catégories de travailleurs
en restent toutefois exclues. Selon les pays,
parmi la grande diversité des plans
de retraite facultatifs, des types
de produits différents dominent :
plans d’entreprise à prestations définies
aux Pays-Bas et en Allemagne, avec sortie
en capital au Japon, plans à cotisations
définies en Italie et en Espagne,
offre plus diversifiée aux États-Unis
et au Royaume-Uni. Des avantages
fiscaux ont encouragé le développement
des retraites facultatives. Un cadre légal,
une autorité de contrôle
et des règles de gestion prudentielles
assurent la protection des adhérents.
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- un premier niveau constitué par
les régimes relevant de l’assurance
sociale obligatoire ou de la sécurité
sociale, pour lesquels on parle sou-
vent de « régimes de base » ;

- un deuxième niveau, dit complé-
mentaire, qui peut comprendre deux
types de dispositifs : une composante
obligatoire définie par la loi et une
composante non obligatoire ou volon-
taire lorsque les acteurs concernés
(entreprises et/ou organisations de
travailleurs, employés) ne sont sou-
mis à aucune obligation légale d’ins-
tituer ou de souscrire une couverture
complémentaire de retraite. Cette
composante est dite non obligatoire
dans la mesure où le promoteur d’un
plan de retraite, l’employeur dans ce
cas, jouit d’une totale liberté de
choix, tandis que le salarié peut être
obligé d’adhérer au plan mis en place
par son employeur ;

- un troisième niveau regroupant
enfin les formes d’épargne retraite
volontaire individuelles qui sont gé-
néralement proposées par les institu-
tions financières (banques, assuran-
ces…).

La présentation effectuée ici des
systèmes de retraite facultatifs exis-
tant dans sept pays industrialisés (Al-
lemagne, Espagne, États-Unis, Italie,
Japon, Pays-Bas, Royaume-Uni) est
issue d’une étude réalisée pour le
compte de la DREES et de la Direc-
tion de la prévision par la direction
des études de Bernard Brunhes Con-
sultants. Elle est organisée autour de
quatre grandes questions : l’architec-
ture et l’orientation initiale des sys-
tèmes, les principales caractéristiques
des produits offerts, l’étendue de la
couverture de la population, la pro-
tection des droits des adhérents.

L’origine et l’architecture
des systèmes

Dans l’ensemble des pays étudiés
(excepté en Italie), des caisses de
pension au profit des salariés ont été
mises en place entre le milieu du

XIXe et le début du XXe siècle dans
l’administration et dans un certain
nombre de grandes entreprises, et ce,
à leur propre initiative. Le dévelop-
pement et la transformation de ces
caisses en régimes complémentaires
d’entreprise se sont effectués de ma-
nière différenciée selon les pays, pa-
rallèlement au développement de
l’assurance vieillesse publique. Ils
peuvent constituer des modes de cou-
verture complémentaires qui restent
très répandus dans certains pays.

■  Royaume-Uni, Pays-Bas et États-
Unis : un développement ancien
des régimes de retraite non obliga-
toires, conçus de façon plus ou
moins complémentaire au régime
public d’assurance vieillesse.

Ce sont le Royaume-Uni, les
Pays-Bas et les États-Unis qui ont
l’histoire la plus ancienne en matière
de retraites complémentaires faculta-
tives. La volonté de consacrer aux
retraites une part modérée des res-
sources publiques y est affichée dès
les années 50. Les législations suc-
cessives ont alors favorisé le parte-
nariat avec les agents privés, tout en
fournissant un cadre légal réglementé
pour encourager l’essor des disposi-
tifs complémentaires.

Dans ces trois pays, la retraite de
base versée par la sécurité sociale, uni-
verselle et forfaitaire, conduit – pour
les catégories moyennes et supérieu-
res – à des taux de remplacement re-
lativement faibles que l’instauration,
le maintien ou le développement de
retraites complémentaires d’entreprise
vise à améliorer.

Au Royaume-Uni, la législation
adoptée en 1948 prévoyait déjà trois
niveaux de retraite : une pension uni-
verselle, d’un montant calculé en
fonction seulement de la durée de
cotisation, des prestations complé-
mentaires versées sous conditions de
ressources, et des retraites volontai-
rement instituées par les administra-
tions et les entreprises, et encoura-
gées par des avantages fiscaux : les

pensions d’entreprise. Ces dernières
se développent très rapidement et,
lorsqu’en 1958, le gouvernement
ajoute à la pension universelle un
volet proportionnel aux gains, qui
devient en 1975 le SERPS (« State
Earnings-related Pension Scheme »),
il y associe le principe dit de
« contracting out », au terme duquel
les entreprises, qui proposent à leurs
salariés une couverture au moins
équivalente par le biais de plans de
retraites d’entreprise, peuvent de-
mander une exemption d’affiliation
à cette retraite proportionnelle. En
1986 sont lancés les plans de retraite
individuels, considérés comme une
alternative au SERPS ou à la retraite
d’entreprise pour les salariés non cou-
verts par un plan d’entreprise ou pour
les travailleurs indépendants. Les
« stakeholder pensions », mises en
place en avril 2001, présentent des
objectifs identiques mais sont mieux
encadrées légalement. En avril 2002,
le SERPS devrait être remplacé par
une nouvelle pension d’état complé-
mentaire obligatoire (« State Second
Pension »), a priori beaucoup plus
généreuse.

Aux Pays-Bas, les fonds de pen-
sion d’entreprise se sont développés
depuis les années 30 dans une opti-
que sectorielle et, en 1956, les bases
du système de protection sociale sont
définitivement jetées, avec l’instau-
ration d’une structure à trois ni-
veaux : un régime universel par ré-
partition qui octroie à tous les rési-
dents une pension à l’âge de 65 ans,
de montant uniforme, des retraites
complémentaires en capitalisation et
un troisième niveau d’épargne volon-
taire individuelle. Aux États-Unis
enfin, les retraites complémentaires
se développent dans les années 30,
et ce mouvement, favorisé par la fis-
calité, s’amplifie dans les années 50,
aussi bien dans le secteur public que
privé. De nombreux plans sectoriels
se mettent alors en place, le plus sou-
vent sur la base de prestations défi-
nies. À partir des années 80, les en-
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treprises développent plutôt l’épargne
salariale et se désengagent progres-
sivement des plans à prestations dé-
finies.

L’intégration de ces systèmes de
retraite non obligatoires avec le ré-
gime de base est parfaitement établie
aux Pays-Bas avec un objectif expli-
cite de taux de remplacement égal à
70 % de la rémunération finale, après
quarante années de cotisations. Les
retraites à prestations définies au
Royaume-Uni sont souvent intégrées
avec la prestation correspondante de
la sécurité sociale, particulièrement
si le plan n’a pas obtenu l’exemption
du SERPS. Aux États-Unis, l’orga-
nisation d’une complémentarité avec
le régime public dépend du type de
plan de retraite. Un objectif de taux
de remplacement global de 50 à 75 %
du dernier salaire ou d’une moyenne
des derniers salaires après une car-
rière complète (entre 30 et 40 ans) est
ainsi visé par un certain nombre d’en-
tre eux.

■  Allemagne et Japon : des régimes
de retraite non obligatoires qui
trouvent leur origine dans la poli-
tique de ressources humaines des
entreprises.

En Allemagne, l’instauration de
plans de retraite professionnels est
liée à la volonté des entreprises de
fidéliser leur main-d’œuvre dans le
contexte de la reconstruction du len-
demain de la guerre. Les em-
ployeurs, qui décident librement de
l’affiliation de telle ou telle catégo-
rie de salariés, ont utilisé cette marge
de manœuvre comme un véritable
outil de gestion des ressources hu-
maines. Le lien avec la retraite de
base est clairement exprimé par les
promoteurs de plans, qui garantis-
sent en moyenne aux adhérents un
taux de remplacement tenant compte
de la retraite de la sécurité sociale,

et compris entre 60 et 65 % de la ré-
munération moyenne finale.

La « réforme Riester » des retrai-
tes qui a été adoptée par le Parlement
en mai 2001 et doit entrer en vigueur
en janvier 2002 rompt toutefois avec
cette tradition. Elle prévoit l’intro-
duction d’une épargne retraite indi-
viduelle pour compenser la baisse
programmée des prestations légales.
Cette prévoyance facultative par ca-
pitalisation bénéficiera d’une aide de
l’Etat, sous forme de subvention di-
recte pour les bas salaires et d’exo-
nérations fiscales pour les ménages
plus aisés. Ces aides atteindront
38 euros par an pour une personne
seule1 en 2002-2003 si le ménage
consacre 1 % de son revenu brut à la
prévoyance facultative, et de
154 euros à partir de 2008 pour une
cotisation de 4 %. Les plans de re-
traite ainsi mis en place, qu’ils soient
individuels ou proposés par les en-
treprises ou les branches (ils se subs-
titueraient alors aux promesses de
pension actuelles ou les compléte-
raient), devront garantir une rente
viagère. Les syndicats, après s’être
opposés à la réforme, souhaitent dé-
sormais être associés à la mise en
place et à la gestion de ces plans. La
réforme « Riester » rompt avec la lo-
gique de complémentarité organisée
avec la retraite obligatoire. En effet,
malgré l’objectif mis en avant par le
gouvernement, l’utilisation d’un sys-
tème à cotisations définies ne peut
garantir sur le long terme un taux de
remplacement global (cf. infra).

Au Japon, les premières retraites
professionnelles ont été mises en
place dans le cadre des contrats de
travail « à vie », forme d’emploi pré-
dominante au début du siècle dernier.
L’entreprise s’engageait alors à ver-
ser des indemnités de fin de service
au moment où le salarié quittait l’en-
treprise, et ce, quelles qu’en soient
les raisons. Le capital versé à l’occa-
sion d’un départ en retraite pouvait
ainsi être considéré comme une forme
de prestation complémentaire non

obligatoire. Même si la législation au
début des années 40 introduit un ré-
gime obligatoire d’assurance
vieillesse et une couverture complé-
mentaire obligatoire pour les salariés,
beaucoup d’entreprises ont perpétué
la tradition des indemnités de fin de
service. Depuis le début des années
60, la puissance publique encourage
la transformation des indemnités de
fin de service en  plans de retraite
prévoyant la possibilité d’une sortie
en rente. Toutefois, la sortie en capi-
tal reste le plus souvent choisie pour
des raisons fiscales, de sorte que per-
dure dans ce pays une séparation en-
tre la sécurité sociale et les plans de
retraite complémentaire.

■  Espagne et Italie : une apparition
plus récente des retraites non obli-
gatoires pour compléter la retraite
de base.

Les régimes de retraite à adhésion
facultative en Espagne prennent vrai-
ment leur essor durant la première
moitié du XXe siècle, sur une base
volontaire puis sectorielle étendue, à
côté du premier régime obligatoire
d’assurance vieillesse – institué en
1919 – qui n’offrait que des presta-
tions modestes et ne couvrait que les
salariés à bas revenus. L’accélération
rapide de l’inflation conduisit toute-
fois à la faillite de ces régimes gérés
par capitalisation et à, partir de la fin
des années 70, les organisations syn-
dicales cherchent plutôt à améliorer
la couverture et le montant des pres-
tations servies par le régime général
de base. Au début des années 90, les
perspectives financières défavorables
du régime d’assurance vieillesse in-
citent toutefois le gouvernement à
favoriser de nouveau le développe-
ment de régimes complémentaires
non obligatoires. Le Pacte de Tolède,
accord signé en 1995 par tous les par-
tis représentés au Parlement, con-
firme cette position. Il affirme la vo-
lonté de faciliter l’établissement de
régimes facultatifs en capitalisation
ouverts à tous les citoyens, sous

1. À laquelle s’ajoutent des suppléments fa-
miliaux pour un couple et par enfant.
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forme de plans individuels comme de
plans d’entreprise, tout en maintenant
les régimes de pension financés par
l’État sous conditions de ressources
et le régime général de pensions
contributives financé en répartition.

En Italie, les retraites complémen-
taires non obligatoires émergent plus
tardivement (hormis dans le secteur
bancaire). L’assurance vieillesse obli-
gatoire pour les salariés s’est en ef-
fet constamment améliorée au cours
du siècle dernier depuis sa mise en
place dans les années 30. À cela
s’ajoutent les généreuses indemnités
de fin de contrat versées par les em-
ployeurs en application du code du
travail. À partir des années 90, la dé-
cision de diminuer les prestations du
régime obligatoire fait apparaître les
régimes non obligatoires comme un
complément souhaitable aux assuran-
ces sociales. Le développement des
régimes de retraite non obligatoires
après 1995 est néanmoins freiné par
le durcissement de la politique bud-
gétaire à la veille de l’entrée de l’Ita-
lie dans l’Union économique et mo-
nétaire, qui se traduit par des allége-
ments fiscaux plus limités que ceux
consentis dans d’autres pays.

En Italie, aucune relation spécifi-
que n’est instituée entre la retraite de
base et celle versée par les régimes
non obligatoires, les régimes d’entre-
prise dans ce pays étant exclusive-
ment à cotisations définies. En Espa-
gne, les plans à prestations définies
fixent souvent l’objectif d’un taux de
remplacement global de 60 à 75 %
du dernier salaire à 65 ans et après
trente-cinq années de cotisation.

Les caractéristiques
des produits offerts

■  Les plans de retraite couvrent une
gamme étendue de produits et
d’options.

La gamme des produits s’étend du
véritable plan de retraite à un produit
proche d’un placement financier. Le
modèle type de la première catégorie

est le plan d’entreprise, auquel les
salariés sont obligatoirement  affiliés
et qui assure des prestations définies.
Dans les plans à prestations définies,
l’employeur s’engage à verser au sa-
larié une rente viagère, dont le mon-
tant est calculé en fonction du nom-
bre d’années de service et du salaire
de référence (dernier salaire,
moyenne des salaires).

Le modèle type de la seconde caté-
gorie est un plan individuel, auquel la
personne souscrit librement. Il est  à
cotisations définies. Quand ce type de
plan est installé dans le cadre de l’en-
treprise, l’engagement de l’employeur
ne porte que sur le niveau de
l’abondement et les prestations, qui
dépendent du rendement des cotisa-
tions placées en capitalisation, n’ont
plus de lien avec le salaire de référence.
La sortie s’effectue alors souvent en
capital. Ces plans ne peuvent être tou-
tefois confondus avec l’épargne indi-
viduelle car la perception du capital est
soumise à des critères d’âge, et ils sont
encadrés par une fiscalité et des règles
de gestion spécifiques.

Les pays se distinguent selon
qu’ils privilégient des produits pro-
ches de l’un ou l’autre de ces modè-
les ou qu’ils offrent une palette di-
versifiée (tableaux 1). Aux Pays-Bas
et en Allemagne, les plans de retraite
sont quasiment tous conformes au
premier modèle type et prévoient
donc des prestations définies dans le
cadre de plans d’entreprise. Ceci de-
vrait toutefois évoluer en Allemagne
à la suite de la réforme de 2001. Le
Japon privilégie, lui aussi, essentiel-
lement des plans d’entreprises à pres-
tations définies, mais leur sortie s’ef-
fectue le plus souvent en capital ou
en rente temporaire. Les autres pays
ont une offre qui s’éloigne davantage
de ce modèle. Les plans sont
majoritairement à cotisations définies
en Italie (plans d’entreprise) et en
Espagne (plans individuels). Dans les
pays anglo-saxons (États-Unis et
Royaume-Uni), l’offre des produits,
diversifiée, s’étend du véritable plan

d’entreprise au plan individuel. Aux
États-Unis, la gamme des produits est
ainsi particulièrement étendue et les
plans à cotisations définies, qui pren-
nent plutôt la forme de plans indivi-
duels et d’épargne salariale, domi-
nent, même s’agissant des plans d’en-
treprise. Au Royaume-Uni, à l’in-
verse, les plans d’entreprise à presta-
tions définies concernent encore la
majorité des salariés.

Dans la période récente, l’option
cotisations définies est de plus en plus
souvent choisie dans les pays qui
ouvrent les deux options. Ce choix
est en effet moins contraignant pour
l’entreprise en termes de niveau et de
coût des engagements pris.

■  Une affiliation plus ou moins obli-
gatoire aux plans d’entreprise.

La nature des décisions présidant
à l’installation d’un plan ainsi que les
modalités de son financement déter-
minent assez largement les conditions
d’affiliation des salariés aux plans de
retraite. En effet, le financement d’un
plan de retraite, aussi bien profession-
nel qu’individuel, peut être décidé et
assuré par l’employeur seul, ou con-
jointement par l’employeur et le sa-
larié. Les plans d’entreprise sont fré-
quemment co-financés, sauf en Alle-
magne et au Japon où la participation
du salarié n’est pas toujours envisa-
gée. La contribution d’un adhérent à
un plan individuel est par définition
requise, même si elle est parfois ren-
forcée par l’abondement qu’y apporte
son employeur, lorsque celui-ci ne
propose pas de retraite profession-
nelle. C’est le cas au Royaume-Uni
et pour les plans proposés par la ré-
forme Riester en Allemagne.

Dans les plans d’entreprise, l’affi-
liation des salariés est en général obli-
gatoire. C’est le cas en Allemagne, où
l’employeur désigne les catégories de
salariés éligibles, aux USA pour les
plans d’entreprise traditionnels, ainsi
qu’au Japon. Dans d’autres pays, la
liberté d’affiliation est conditionnelle.
L’affiliation est ainsi obligatoire aux
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Allemagne, Pays-Bas, Japon :
prédominance des plans d'entreprise à prestations définiesT

•1a

Pays-Bas, sauf s’il existe une clause
spéciale d’exemption (par exemple
pour les travailleurs étrangers ou tem-
poraires) ou s’il existe un régime de
substitution au moins équivalent en
droits. Par contre, en Italie et en Espa-
gne, le salarié a le libre choix d’adhé-
rer aux plans de retraites proposés par
les entreprises.

■  Quatre formes possibles de pres-
tation avec parfois des possibilités
de sortie anticipée.

Quatre formes de prestations sont
possibles : une rente viagère, une

rente temporaire, un capital ou une
combinaison entre rente et capital.
Pour les plans intégrés à la retraite
de base, la sortie se fait sous forme
de rente viagère (Allemagne, Pays-
Bas, Royaume-Uni). Dans certains
plans, le choix est laissé au bénéfi-
ciaire, dont la décision peut cepen-
dant être orientée par les règles fis-
cales (Japon, Italie).

Généralement, les prestations of-
fertes par les plans d’entreprise sont
servies à l’âge normal de liquidation
de la retraite (souvent 65 ans), mais
la sortie anticipée est couramment

envisagée sous certaines conditions
explicitement mentionnées. Ces ex-
ceptions sont par exemple admises
aux Pays-Bas par certains fonds sec-
toriels. En Espagne, il existe une pos-
sibilité de retrait des droits en cours
d’acquisition en cas de maladie grave
de l’adhérent ou d’un membre de sa
famille. Au Royaume-Uni, les cadres
supérieurs bénéficient très souvent
d’un assouplissement de l’âge mini-
mum auquel la pension peut être ver-
sée et l’autorité fiscale admet dans les
plans agréés des clauses visant la re-
traite anticipée à partir de 50 ans.

Pays Allemagne Pays-Bas 

Types de produits - Engagement de retraite inscrit comme 
provision au bilan des entreprises (formule 
majoritaire)
- Contrat d'assurance passé par l'employeur 
avec une compagnie d'assurance
- Caisse de pension  (fonctionne comme 
une mutuelle ou compagnie d'assurance)
- Caisse de secours (institution autonome 
de prévoyance mise en place par 
l'employeur)

- Fonds de pension sectoriel ou 
d'entreprise
- Plan d'entreprise avec contrat 
d'assurance

Fonds de pension des salariés Plan de retraite agréé

Prestations ou 
cotisations définies

 Prestations définies Presque tous à prestations définies Jusqu'en 2000, tous à 
prestations définies

Prestations définies 

Champ : 
entreprise / autre

Entreprises, parfois groupes d'entreprises 
(pour les caisses de pension)

L'employeur peut choisir un fonds 
d'entreprise, un fonds sectoriel ou 
l'adhésion au fonds d'une autre 
entreprise 

Pour grandes unités (grandes 
entreprises ou regroupement 
d'entreprises)

Entreprises d'au minimum 
15 salariés

Obligatoire ou 
facultatif pour salariés 
(ou autres adhérents)

Le salarié est obligé d'adhérer mais 
l'employeur peut choisir les catégories de 
salariés affiliés (mais pas sur le critère du 
temps partiel).

Tous les salariés de l'entreprise 
sont obligatoirement affiliés 

Caractéristiques des 
prestations

Rente viagère intégrée à la sécurité sociale 
assurant un taux de remplacement. 

La revalorisation des retraites en fonction 
du coût de la vie est prévue. 

Rente viagère intégrée à la sécurité 
sociale assurant un taux de 
remplacement. Revalorisation 
prévue.

- Rente viagère pour le volet 
substitutif de la sécurité 
sociale.  Revalorisation prise 
en charge par l'État
- Pour le volet 
complémentaire,  rente, le 
plus souvent temporaire (10 à 
15 ans), ou capital  (le plus 
souvent choisi par salariés)

Obligation de prévoir une 
sortie en rente, pas 
nécessairement viagère ( le 
plus souvent,  rente 
temporaire de 10 à 15 ans). 
Toutefois, le salarié peut 
demander une sortie en 
capital   (plus avantageuse 
fiscalement) 

Qui assure 
le financement ? 

L'employeur assure généralement seul le 
financement, mais, pour les caisses de 
pension, le salarié cotise aussi.

En majorité, financement conjoint 
de l'employeur et du salarié. 

 A la charge de l'employeur, 
mais pour le volet substitutif 
à la retraite de sécurité 
sociale, le salarié cotise aussi.

A la charge de l'employeur 
(peut permettre 
d'externaliser sa promesse 
d'indemnité de fin de 
service)

Période d'attente 5 à 10 ans 1 à 3 ans et condition d'âge 
minimum (18, 21 ou 25 ans selon 
le plan)

Période de stage 12 ans ou 10 ans si âge >=35 ans ; ou 
période plus courte, au choix de 
l'employeur

1 an Pour les plans se substituant 
au volet sécurité sociale, pas 
de période de stage

1 à 5 ans

Tous les salariés sont obligatoirement affiliés

Japon

1 an au plus



ÉTUDES et RÉSULTATS

N° 131 • août 2001

6

LES SYSTÈMES DE RETRAITE COMPLÉMENTAIRE NON OBLIGATOIRES
DANS SEPT PAYS

Pour les sorties en rente viagère,
se pose en outre le problème de l’in-
dexation. Elle n’est prévue que dans
certains pays (Pays-Bas, Royaume-
Uni, Allemagne).

La préservation des droits du bé-
néficiaire en cas de changement
d’employeur n’est enfin pas un pro-
blème entièrement résolu, ni au ni-
veau de chaque pays, ni a fortiori au
niveau européen, malgré l’impor-
tance accrue de cette question du fait
de la croissance de la mobilité sur le
marché du travail. En théorie, la pré-
servation est acquise dans tous les
plans d’entreprise examinés, à moins
que l’adhérent ne décide d’encais-
ser ses droits et ne soit autorisé à le
faire (comme au Japon). Mais la sau-
vegarde de la valeur réelle des droits
préservés n’est généralement pas as-

surée. La possibilité de transférer les
droits préservés d’un plan à l’autre
pose de délicats problèmes de mise
en œuvre, sauf dans le cas où,
comme en Italie et en Allemagne par
exemple, les plans d’entreprise ne
sont pas propres à un seul em-
ployeur, mais en regroupent plu-
sieurs sur la base du secteur d’acti-
vité, voire de la région.

■  Des règles fiscales souvent modu-
lées selon le contenu des plans de
retraite.

Les règles fiscales qui s’appli-
quent aux plans de retraite faculta-
tifs concernent trois éléments dis-
tincts : les cotisations ou versements
de l’employeur, les cotisations ou
versements des salariés, les rentes ou
le capital perçus par les salariés.

Le régime le plus largement ap-
pliqué dans tous les pays est celui de
l’exemption fiscale des cotisations
sociales versées par les employeurs
et par les salariés avec en corollaire
une taxation des rentes et du capital
(régime dit EET). Les rentrées fisca-
les auxquelles les administrations
publiques renoncent au départ sur les
cotisations sont donc théoriquement
compensées par les ressources per-
çues au moment de la taxation des
revenus de ces produits.

Certaines conditions sont cepen-
dant parfois associées à la mise en
œuvre de ce principe général. Il s’agit
soit de limitations apportées aux
exemptions, soit d’une modulation de
la taxation des revenus. Quelques
exemples permettent d’illustrer ce
propos.

Espagne, Italie :
une législation récente instituant des plans à cotisations définiesT

•1b
Pays

Types de produits Plan lié à l'emploi Plan d'association Plan individuel 
Plan fermé

(fonds de pension)
Plan ouvert

(fonds de pension)

Prestations ou
cotisations définies

Cotisations définies
Prestations définies 
possible pour 
indépendants

Cotisations définies

Champ : 
entreprise / autre

Entreprises, souvent 
grandes entreprises

Plans institués par une 
association, un syndicat, 
une organisation 
professionnelle au profit 
de leurs membres

Fonds par secteur 
économique (formule 
privilégiée), par catégorie 
de travailleurs ou  par 
profession (notamment 
indépendants), ou fonds 
régionaux, ou fonds pour 
membres d'une association 
coopérative

Obligatoire
ou facultatif
pour salariés
(ou autres adhérents)

Les salariés sont libres 
d'adhérer

Les membres sont libres 
d'adhérer

 Les salariés et non salariés 
sont libres d'adhérer

Caractéristiques
des prestations

Qui assure 
le financement ? 

Adhérent et employeur Adhérent  et 
employeur (pour salariés)

Adhérent

Période d'attente

Période de stage 5 ans 

Italie

Sortie en rente mais sortie partielle en capital possible 

Les anciens fonds (1993), qui comptent 800 000 
adhérents, doivent s'aligner progressivement sur la 
nouvelle législation.

Aucune

Tout individu peut 
adhérer, notamment les 
salariés ayant choisi de ne 
pas souscrire au plan de 
leur entreprise ou 
travaillant dans un secteur 
non couvert 

Tout individu qui n'est 
pas membre d'un autre 
type de plan peut 
adhérer

2 ans

En principe, pas de période de stage 

Espagne 

Adhérent

Sortie en rente (temporaire ou viagère) ou en capital, ou mélange des deux. 
Dans la pratique, la sortie en capital  est privilégiée.
Pour les plans à prestations définies, taux de remplacement intégré à la sécurité 
sociale.

Prestations définies ou cotisations définies ou mélange des deux
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En Allemagne, en Espagne et au
Royaume-Uni, les exemptions fisca-
les des contributions des employeurs
de l’impôt sur les sociétés dépendent
des modalités de gestion du plan re-
tenues par l’entreprise. En Allema-
gne, les contributions de l’employeur
sont déductibles, mais elles représen-

tent pour les salariés un revenu en
nature soumis à l’impôt, lorsque les
promesses de prestation complémen-
taire sont réalisées par le biais d’un
contrat d’assurance ou par la consti-
tution d’une Caisse de Pension. Aux
Pays-Bas, le traitement fiscal plus
favorable ne s’applique qu’aux plans

agréés, c’est-à-dire à ceux prévoyant
uniquement une sortie en rente.

Concernant la déductibilité des
contributions des adhérents de l’as-
siette de l’impôt sur le revenu, cer-
taines conditions peuvent moduler
l’ouverture des exonérations fiscales.
C’est le cas en Italie où la partie de

Royaume-Uni et États-Unis :
diversification de l'offreT

•1c
Pays

Types de produits Pension d'entreprise
Plan individuel
et, depuis 2001, 

Skateholder pension

Plan de retraite
à prestations 
définies (*)

Plan de retraite
à cotisations 
définies (*)

Epargne
salariale - 

Plan d'achat 
de rente 

Epargne
salariale -

Plan 401 K

IRA (Individual 
Retirement 

Account) - plan 
individuel

Prestations ou
cotisations définies

En majorité, 
prestations définies 

Cotisations définies Prestations 
définies

Cotisations 
définies

Champ : 
entreprise / autre

Entreprises , 
administrations du 
secteur public.

Entreprises Entreprises 

Obligatoire
ou facultatif
pour salariés
(ou autres adhérents)

Désormais, le salarié 
est incité à ne pas 
refuser le plan 
d'entreprise 

Le salarié 
choisit 
d'épargner

Caractéristiques
des prestations

Sortie en rente 
(partielle ou totale) 
Pour les plans avec 
exemption de 
cotisation au SERPS, 
prestation au moins 
équivalente à celle du 
SERPS. Pour les 
autres, prestation 
calculée de manière à 
compléter la prestation 
SERPS

Sortie en rente 
(partielle ou totale) 

Rente intégrée à la 
sécurité sociale 
avec taux de 
remplacement 
garanti.
Plans négociés 
avec syndicats 
prévoient un 
montant de rente 
fixe par année de 
service 

Capital Rente

Qui assure 
le financement ? 

L'employeur cotise, 
mais le plus souvent le 
salarié aussi

Adhérent, 
plus employeur si 
l'adhérent a opté 
pour susbtitution au 
SERPS

Adhérent et 
employeur

Adhérent et 
employeur

Adhérent et  
éventuellement 
employeur

Période d'attente Admisssion entre 18 et 
25 ans, ou après 
1 ou 2 ans d'emploi

Période de stage 2 ans maximum

(*) Il existe des plans hybrides, qui sont une combinaison des deux.

États-Unis

En général, employeur seul

1 an ou avoir atteint 21 ans
Ou 2 ans si pas de période de stage

5 ou 7 ans pour droits complets et 
droits réduits pour durées inférieures

Capital

Libre choix 
d'adhésion du 
salarié, de 
l'indépendant, ou 
même dans 
certains limites 
du conjoint qui 
ne travaille pas.  

Tous les salariés de l'entreprise ou de la catégorie 
sont obligatoirement affiliés
sauf les travailleurs à  temps partiels (exclus)

Entreprises ou  groupes  
interentreprises , sectoriels ou 
professionnels

Cotisations définies

Royaume-Uni

Les salariés non 
couverts par un plan 
d'entreprise et les 
indépendants  
peuvent choisir 
d'adhérer, 
éventuellement en 
substitution de 
l'adhésion au régime 
légal (SERPS)
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l’indemnité de fin de contrat de tra-
vail transférée aux plans de retraite
est entièrement exonérée d’impôt,
tandis que l’exonération des cotisa-
tions des salariés, comme d’ailleurs
les abondements de l’employeur, est
plafonnée. Les montants déductibles
sont, en outre, quelquefois soumis à
cotisations sociales, comme c’est le
cas aux États-Unis.

Quant à  l’imposition des presta-
tions, son taux peut varier, par exem-
ple selon la nature de la sortie, en
rente ou en capital. C’est le cas en
Italie, et surtout au Royaume-Uni, où
seules les retraites sont imposées, les
prestations en capital ne l’étant pas
dans des limites statutaires. Les prin-
cipes d’imposition peuvent égale-
ment varier en fonction de l’âge, de
la situation matrimoniale de l’adhé-
rent, ou du montant de la rente (Ja-
pon).

Le barème peut être plus favora-
ble que celui applicable à des sour-
ces analogues de revenu, comme au
Japon et en Espagne, pays dans le-
quel le rendement du patrimoine cor-
respondant aux plans n’est pas con-
sidéré comme un revenu au titre de
l’impôt sur les personnes physiques.
Le barème peut également être plus
ou moins favorable selon la nature de
l’opérateur, comme en Allemagne :
les prestations en capital servies par
une Caisse de Pension ou en vertu
d’un contrat d’assurance ne sont pas
imposées si le contrat est en vigueur
depuis au moins douze ans, alors que
les prestations en capital servies dans
le cadre d’une Caisse de Secours ou
de provisions au bilan sont imposées
sur un tiers du capital versé.

Enfin, le traitement fiscal préfé-
rentiel des produits peut s’inscrire
dans la limite d’un certain montant
de la promesse globale de retraite (sé-
curité sociale + complémentaire).
C’est le cas aux États-Unis, aux Pays-
Bas et en Allemagne où l’autorité fis-
cale a confirmé en 1998 que le traite-
ment fiscal préférentiel se justifiait
seulement si la promesse globale

n’excédait pas 75 % du dernier sa-
laire. En Italie, les allégements fis-
caux sont pour l’instant beaucoup
moins favorables aux plans faculta-
tifs que dans les autres pays. Ainsi,
les limites pour la déductibilité fis-
cale sont fixées à 6 % du revenu im-
posable plafonné pour les travailleurs
indépendants.

Ces dispositifs fiscaux traduisent
donc, par leur diversité, une certaine
volonté publique d’intervention sur
le marché des opérateurs, afin de ré-
guler et d’orienter l’utilisation des
masses financières ainsi recueillies.
La conditionnalité de l’ouverture de
règles fiscales avantageuses pour la
taxation des prestations illustre éga-
lement une orientation publique d’in-
tégration de ces revenus dans le trai-
tement global de l’imposition des re-
venus.

Les populations couvertes

L’importance de ces régimes com-
plémentaires non obligatoires est très
variable d’un pays à l’autre. Pour
mesurer leur ampleur, différents in-
dicateurs peuvent être utilisés : le
taux de couverture des adhérents à ces
régimes, la part des prestations ver-
sées dans la retraite globale ou bien
encore le volume d’actifs détenus par
les établissements financiers. Toute-
fois, il est difficile de comparer pré-
cisément le taux de couverture des
populations affiliées aux régimes non
obligatoires du fait principalement de
l’existence de doubles comptes (aux
États-Unis les individus peuvent
souscrire à plusieurs plans) et de l’ab-
sence d’information, notamment pour
les prestations versées sous forme de
capital (Japon par exemple).

■  Une couverture très large aux
Pays-Bas mais encore très limitée
en Italie.

Aux Pays-Bas, la grande majorité
des salariés (80 %) est couverte par
des systèmes de retraite complémen-
taire facultatifs. Dans la plupart des

autres pays, ces derniers couvrent
environ la moitié des salariés : 50 %
aux États-Unis, entre 30 % et 60 %,
selon que l’on prend en compte ou
non les plans individuels, en Espa-
gne, un peu moins de la moitié au
Royaume-Uni et au Japon. En Alle-
magne, la réunification a fait dimi-
nuer le taux de couverture moyen
puisque seulement 10 % des salariés
de l’industrie manufacturière et 20 %
des salariés du commerce ont sous-
crit à une retraite complémentaire non
obligatoire dans les nouveaux Län-
der, contre respectivement 65 % et
30 % de ceux des anciens Länder.
L’Italie fait enfin exception : seuls
10 % des salariés sont aujourd’hui
couverts par ces dispositifs, qui y ont
été implantés plus tardivement. Ces
chiffres globaux recouvrent en outre
d’importantes disparités sectorielles :
à titre indicatif, la couverture par les
plans de retraite facultatifs est quasi-
ment complète dans le secteur public
aux Pays-Bas, aux États-Unis et en
Allemagne.

Ces systèmes fournissent égale-
ment des parts variables du revenu
total des retraites. Au Royaume-Uni,
25 % de ce revenu proviennent ainsi
des retraites complémentaires privées
contre 18 % aux États-Unis et 8 %
en Allemagne.

L’importance des actifs gérés par
les fonds reflète à la fois l’étendue
de la couverture et l’ancienneté de
l’implantation des régimes non obli-
gatoires. Ils avoisinent 100 % du PIB
au Royaume-Uni et aux Pays-Bas,
40 % du PIB aux États-Unis, 14 %
du PIB en Allemagne et au Japon
contre 6 % du PIB en Espagne et
moins de 1 % du PIB en Italie (ta-
bleau 2).

■  Un accès limité pour certaines ca-
tégories de travailleurs.

Les régimes de retraite complé-
mentaire facultatifs ne couvrent ce-
pendant pas toute la population ac-
tive intéressée, même là où ils sont
bien implantés. Excepté en Allema-
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gne où l’employeur a le droit de sé-
lectionner les bénéficiaires des plans
de retraite parmi les salariés selon
leur âge et leur catégorie, et aux États-
Unis où les salariés à temps partiel
ne peuvent s’affilier aux plans d’en-
treprise traditionnels, il s’agit rare-
ment de restrictions à l’affiliation.

Les législations nationales pré-
voient en effet généralement, quel
que soit le type de retraites (profes-
sionnelles ou individuelles), une
clause de non-discrimination à la
souscription. Les instances européen-
nes interviennent également, par
exemple pour garantir l’égalité de
traitement entre hommes et femmes
(encadré).

Dans ce cadre, l’absence d’affilia-
tion est surtout liée à la position (sta-
tut et secteur d’activité) des person-
nes sur le marché du travail. Fré-
quemment, les indépendants et les
salariés des petites et moyennes en-
treprises, souvent dépourvues de tels
dispositifs, ne peuvent souscrire à un
régime de retraite professionnel.
Dans la plupart des pays, le taux de
couverture des régimes facultatifs
complémentaires croît en effet avec
la taille de l’entreprise : il variait par
exemple en 1993 en Allemagne, de
19 % dans les industries de 20 à
49 salariés à 90 % dans celles de plus
de 1000 salariés. Les employeurs des
secteurs de l’agriculture, du bâtiment
et du commerce offrent en outre plus
rarement ce type de couverture à leurs
salariés que ceux de l’industrie.

Les travailleurs à temps partiel et
les salariés embauchés sur des pério-
des courtes sont en outre pénalisés
par le fait que tous les pays prévoient
une durée minimale dans l’entreprise
pour adhérer au plan de retraite (pé-
riode d’attente) ainsi qu’une durée
d’adhésion minimale avant de pou-
voir bénéficier des prestations du
plan (période de stage). Dans la plu-
part des pays, une période d’attente
assez courte est prévue (3 ans maxi-
mum, fréquemment 1 an), parfois as-
sortie d’une condition d’âge minimal
pour pouvoir cotiser au plan. Elle est
beaucoup plus longue en Allemagne
(5 à 10 ans). Cette disposition per-
met de ne pas inclure dans la couver-
ture retraite facultative les salariés
embauchés pour de courtes périodes,
surtout en début de carrière. Quant
aux périodes de stage, elles n’excé-
dent pas 2 ans dans certains pays,
comme l’Espagne, les Pays-Bas, ou
le Royaume-Uni. Elles peuvent être
plus longues ailleurs : 5 ans en Italie,
au Japon et aux États-Unis et jusqu’à
10 à 12 ans en Allemagne. Si le sala-

rié quitte l’entreprise avant d’avoir
accompli la période de stage, ses
droits sont perdus et ses cotisations
remboursées, sauf aux États-Unis où
des droits peuvent être acquis pour
une période inférieure à la durée de
stage, mais de manière réduite.

La protection des droits
des adhérents et des bénéficiaires

La protection des souscripteurs re-
pose dans la plupart des pays sur trois
outils : un encadrement légal, l’inter-
vention étendue de l’autorité de tu-
telle et de contrôle, et des règles de
gestion administrative et prudentielle,
plus ou moins rigoureuses.

Si, avant la deuxième guerre mon-
diale, il n’y avait généralement pas
d’encadrement légal spécifique, au
tournant des années 50, l’extension du
champ d’application de la sécurité so-
ciale est allée de pair avec la mise en
œuvre de supports juridiques plus pré-
cis pour la prévoyance complémen-
taire, et en particulier pour les régimes
d’entreprises, les plus répandus durant

L’Europe et les retraites complémentaires professionnelles facultatives

La mise en œuvre des règles inscrites dans différents traités européens permet à l’influence de
l’Union Européenne de s’exercer sur certains aspects des retraites facultatives. Les principes qui
justifient l’intervention européenne concernent : l’égalité de traitement entre les hommes et les
femmes, la libre circulation des personnes, la liberté de mouvement des capitaux, la libre presta-
tion des services et la libre concurrence. Trois instances interviennent : la Cour de justice pour
l’égalité de traitement et la concurrence; la DG V, au plan social, pour la mobilité des personnes
et le maintien des droits acquis; la DG XV, au plan économique, pour favoriser le marché des
capitaux et la libre prestation des services. Les initiatives de chacune de ces instances ne procè-
dent pas des mêmes processus de décision, de sorte que la consistance de l’encadrement juridi-
que diffère sur chacun de ces points.

L’exemple de l’égalité entre les hommes et les femmes est, à cet égard, intéressant. Ainsi, une
directive récente (97/81/EC) confirme la compatibilité avec le droit européen de l’exclusion d’un
travailleur à temps partiel de l’affiliation à un plan de retraite d’entreprise, à condition qu’elle
puisse se justifier par des arguments objectifs ou des situations de fait ne mettant pas en cause
la non discrimination selon le sexe. La Cour de justice des communautés européennes (CJCE) a
également estimé que, dans un plan à prestations définies, le taux de contribution des salariés
masculins devait être fixé au même niveau que celui des femmes, mais que, pour obtenir en
principe une égalité de résultat, il est admis que l’employeur prévoit un abondement plus élevé
pour les femmes que pour les hommes. Ces interventions ont cependant des limites. En raison
d’une espérance de vie plus longue pour les femmes, la solution adoptée par la CJCE peut en
effet conduire à les pénaliser.

On peut noter plus généralement que le dispositif qui fait référence pour la construction juridi-
que de la Cour en matière de non discrimination, est uniquement le plan de retraite non obliga-
toire institué et financé par l’employeur. Cette forme de protection complémentaire est très répan-
due et spécifique à l’expérience anglo-saxonne, alors que d’autres pays retiennent des critères
différents pour qualifier les régimes professionnels non obligatoires.

montant estimé des actifs
des fonds de pension en 1998T

•02

Source : DREES/DP d’après l’étude de
Bernard Brunhes Consultants.

 
En milliards
de dollars

En % 
du PIB

Allemagne 302,2     14,2   
Espagne 34,8     6,3   
États-Unis 3424,0     40,2   
Italie 8,4     0,7   
Japon 518,3     13,6   
Pays-Bas 410,0     108,4   
Royaume-Uni 1369,0     99,1   
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cette période. Depuis lors, la couver-
ture complémentaire privée s’est con-
sidérablement étendue voire générali-
sée. C’est sur cette base que la protec-
tion légale et conventionnelle des ad-
hérents et des bénéficiaires de fonds
s’est structurée pour s’inscrire
aujourd’hui dans un cadre législatif
concernant à la fois les régimes de re-
traite, la législation fiscale et les règles
applicables aux assurances. Toutefois,
seuls les États-Unis disposent d’une loi
cadre (l’ERISA, « Employment Retire-
ment Income Security Act 1974 ») cons-
tituant un ensemble quasi consolidé de
règles juridiques, se conjuguant avec
les règles fiscales.

La plupart des législations fixent
des règles dans les domaines concer-
nant les droits des affiliés, le cadre
institutionnel des fonds de retraite,
leur gestion administrative et finan-
cière et l’information de leurs adhé-
rents. Sur ce dernier point, la régle-
mentation veille en effet à ce qu’un
droit général d’information soit res-
pecté selon les statuts prévus par la
loi, surtout pour les affiliés à des
plans de retraite individuels, qui en-
courent davantage de risques finan-
ciers. Certaines procédures contrai-
gnantes exigent une déclaration rela-
tive aux principes d’investissement.

■  Des instances de contrôle minis-
térielles ou indépendantes.

Une instance de contrôle dispose,
dans la plupart des pays, de pouvoirs
élargis d’intervention pour délivrer un
agrément administratif aux régimes de
retraite facultatifs, et veiller au respect
de leurs statuts. Elle garantit égale-
ment le respect des droits des cotisants
et peut en général enquêter, le cas
échéant, sur le fonctionnement de tel
ou tel fonds. Des informations et des
rapports détaillés doivent lui être sou-
mis périodiquement.

Une première source de différen-
ces entre les pays porte sur le profil
de ces instances de contrôle des pen-
sions privées. En Italie, au Royaume-
Uni et aux Pays-Bas, il s’agit d’un or-

ganisme de droit public jouissant d’un
statut juridique propre. Au Japon, la
tutelle relève directement du ministère
des Affaires sociales pour les régimes
d’entreprise et du ministère des Finan-
ces pour les plans individuels en capi-
talisation. En Espagne, il s’agit d’un
système à plusieurs niveaux. Au ni-
veau supérieur, le ministère de l’Éco-
nomie et des Finances assure la tutelle
de l’ensemble des fonds et plans
agréés. Chaque plan est, par ailleurs,
sous la responsabilité d’une Commis-
sion de Contrôle composée d’une
majorité absolue légale des représen-
tants des adhérents ainsi que de ceux
des promoteurs et des bénéficiaires.

L’Allemagne présente à cet égard
une spécificité puisque c’est le seul
pays qui ne soit pas doté d’un orga-
nisme central de contrôle des retraites
non obligatoires. Toutefois, le légis-
lateur s’est doté d’une gamme diverse
de moyens d’action. La promesse de
pension fait par exemple partie des
engagements pris par l’employeur
dans le contrat de travail. Le promo-
teur est soumis également à une obli-
gation légale de réassurance auprès
d’un consortium d’assurance vie.

■  Des régimes d’entreprise soumis
dans la plupart des pays à des rè-
gles de gestion et de réassurance.

Dans le cas des régimes de retraite
d’entreprise, une législation de base
prévoyant les règles de gestion suscep-
tibles de garantir la sécurité et la pro-
tection des souscripteurs et des béné-
ficiaires existe dans la plupart des
pays. Dans la majorité des cas étudiés,
l’agrément administratif est un préa-
lable pour que le plan de retraite d’en-
treprise puisse se constituer en tant que
tel. Différentes modalités de gestion
de ces plans existent toutefois. Leur
gestion administrative et financière
peut être interne à l’entreprise, c’est-
à-dire prendre la forme de provisions
au bilan de l’entreprise2, comme en Al-
lemagne. Elle peut aussi prendre la
forme d’une caisse autonome au sein
de l’entreprise (Allemagne ou Italie).

Mais elle est le plus souvent
« externalisée », c’est-à-dire déléguée
à une personne morale juridiquement
et surtout financièrement distincte de
l’entreprise : trust3 (Royaume-Uni,
États-Unis, Japon), compagnie d’as-
surance-vie (Espagne, Allemagne,
États-Unis, Italie, Japon et Royaume-
Uni), banque (États-Unis, Italie, Japon
et Royaume-Uni) ou institution finan-
cière spécialisée gérant un ou plusieurs
fonds (ensemble des pays considérés).
Ainsi, dans beaucoup de pays, à l’ex-
ception notable de l’Allemagne et du
Japon pour certains fonds, la loi exige
que l’institution de retraite profession-
nelle soit juridiquement indépendante
du promoteur du plan, pour garantir
une séparation stricte entre le fonds et
les actifs de l’entreprise, et pour que
le provisionnement des engagements
soit effectué (partiellement ou totale-
ment comme aux Pays-Bas et en Es-
pagne), parfois selon une norme
comptable obligatoire.

La plupart des législations ont éga-
lement introduit un système de réas-
surance pour prémunir les bénéficiai-
res potentiels des plans de retraite con-
tre le risque d’insolvabilité de l’entre-
prise ou de faillite des établissements
financiers. Des dispositions sont pré-

2. Inscription au passif du bilan des entre-
prises de la valeur actuelle des engagements
vis-à-vis des salariés.

3. Au Royaume-Uni, un trust est une conven-
tion par laquelle le fondateur confie à des ad-
ministrateurs la responsabilité de gérer des
fonds au profit exclusif des bénéficiaires. Lors-
qu’un employeur instaure un trust dans le ca-
dre d’un fonds de pension, il définit ainsi à
travers un acte fondateur toutes les caractéris-
tiques du plan et il désigne également les ad-
ministrateurs. Ces derniers, personnes mora-
les, veillent au respect des statuts ainsi définis
conformément aux règles générales du trust.
La « trust law » est une loi coutumière qui, a
l’origine, avait été conçue pour les œuvres de
bienfaisance. Au Japon, un trust est un con-
trat sans échéance passé entre un employeur
et un prestataire financier (banques de patri-
moine souvent filiales de l’entreprise émet-
trice du fonds), dont le but est d’accumuler
des actifs destinés à couvrir les engagements
de l’employeur prévus au plan de retraite.
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vues pour qu’en cas de liquidation ou
de rachat d’entreprise, les droits des
salariés soient une créance prioritaire.
Ce sont les Pays-Bas et l’Espagne qui
font cette fois exception puisqu’ils ne
prévoient ni fonds national de garan-
tie ni obligation de réassurance.

■  Un pouvoir de décision diverse-
ment partagé entre les représen-
tants des employeurs et des salariés
au sein des régimes d’entreprise.

La répartition des pouvoirs dévolus
à l’employeur et aux salariés dans l’ad-
ministration des régimes de retraite pro-
fessionnels est différente selon les pays,
tant en ce qui concerne la mise en place
que la gestion et le contrôle de ces ré-
gimes. L’initiative traditionnellement
dominante de l’employeur dans de
nombreux pays s’est souvent progres-
sivement infléchie avec le recours
croissant à la négociation collective.
La décision de mettre en place un plan
de retraite d’entreprise et la définition

de ses contours (financement, droits)
reviennent ainsi aux partenaires so-
ciaux en Italie, en Espagne, et aux Pays-
Bas lorsqu’il existe une convention col-
lective, ou aux États-Unis lorsque le
plan couvre des salariés déjà représen-
tés par un syndicat. Au contraire, l’em-
ployeur conserve en ce domaine un
pouvoir décisionnaire unilatéral en Al-
lemagne, au Japon et au Royaume-
Uni (tableau 3).

Des représentants des adhérents
aux régimes de retraite, la plupart du
temps les partenaires sociaux de l’en-
treprise, sont souvent associés à la
gestion des fonds. Ceci recouvre en
fait deux volets distincts : le choix des
gestionnaires du dispositif et la déter-
mination des stratégies de placement.
En Espagne, les représentants des ad-
hérents sont majoritaires dans les or-
ganes qui assurent la gestion des fonds
et influencent très fortement le choix
des gestionnaires. Il en est de même
aux Pays-Bas où ils figurent en nom-

bre égal avec les employeurs au sein
du conseil de gestion. En Italie, les mo-
des de gestion des fonds sont déter-
minés par ceux qui les financent, et
qui peuvent être les employeurs ou les
salariés selon le type de fonds. Au
Royaume-Uni, depuis la réforme de
1995, les affiliés ont la possibilité de
désigner au moins le tiers des admi-
nistrateurs du fonds (« trustees »).
Aux États-Unis, les « trustees » sont
désignés par les syndicats et les em-
ployeurs qui participent à des plans
interentreprises, mais ils restent nom-
més par la direction dans le cas de
plans concernant une seule entreprise.
Enfin, au Japon, l’institution est en
principe gérée paritairement, mais
dans la pratique, les décisions impor-
tantes sont souvent prises par l’em-
ployeur et le Président du fonds
nommé par l’entreprise.

■  Des normes de gestion pru-
dentielles plus strictes pour les ré-

  Mixte

Japon

plans
de retraite

agréé,
indemnités

de fin
de service

Pouvoir de décision

consultation d'au moins
la moitié des salariés

+ des syndicats si plus
de 1/3 des salariés

sont syndiqués

partagé si
syndicats

partagé si 
convention
collective

partagé partagé si
syndicats

employeur (financement)
consultation obligatoire 
pour d'autres options

Gestion des plans

majoritaire

oui

équilibrée oui gestion paritaire
en principe, en pratique,
les décisions importantes

sont prises par l'employeur
et le président du fonds

oui,
pour les

plans inter-
entreprises

1/3

le droit de 
gérer

revient
à ceux

qui financent
le fonds

représentation
des
adhérents

Nomination des 
administrateurs
par les adhérents
ou représentants d'adhérents

installation du plan

choix du profil du plan

Mode de gestion paritaire Mode de gestion employeur

Espagne
Pays-
Bas

Italie
États-
Unis

Allemagne
Royaume-

Uni
Japon

(fonds EPF)

partagé si 
convention collective

employeur

employeurpartagé 
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Glossaire

Plan à prestations définies : il comporte la promesse de versement d’un certain montant au
salarié pour sa retraite, qui dépend de la durée de carrière et du salaire. Il est de type « cha-
peau » quand un niveau de retraite globale est garanti, le plan ne prenant effectivement en charge
que la différence par rapport à la retraite de base (plan dit « intégré » au régime public d’assu-
rance vieillesse). Il est de type « additif » quand la prestation est indépendante de ce que le
salarié peut recevoir comme prestation de retraite par ailleurs.

Plan à cotisations définies : le plan prévoit le montant des cotisations collectées, et le niveau
de la prestation servie dépend du rendement des placements effectués.

Période d’attente : durée minimale de la relation de travail requise pour que le salarié ait le
droit de participer au plan de retraite

Période de stage : durée minimale de cotisation requise pour ouvrir droit au bénéfice du plan
de retraite.

Vecteur financier : le promoteur du plan de retraite choisit entre différents « vecteurs », c’est-
à-dire différents moyens de financement des engagements vis-à-vis des adhérents, par
exemple : un contrat avec une compagnie d’assurance ou une mutuelle, des provisions au bilan
de sa propre entreprise, la constitution ou l’utilisation d’un fonds de pension (institution externe
qui gère les cotisations collectées), etc. La diversité des options possibles explique en partie
l’éventail des produits actuellement offerts.

gimes en prestations définies, plus
libérales pour les plans en cotisa-
tions définies dans les pays anglo-
saxons.

La nature des risques financiers en-
courus par les adhérents dépend du type
de régime de retraite non obligatoire.
Dans le cadre de plans professionnels
souscrits en prestations définies, l’ad-
hérent encourt essentiellement un ris-
que de sous-provisionnement et d’in-
solvabilité de l’entreprise, l’employeur
ayant généralement garanti un taux de
remplacement. Lorsque l’employeur
s’est engagé dans un régime à cotisa-
tions définies – donc seulement sur un
niveau de versement régulier de coti-
sations – le risque est plutôt de nature
financière (chute des revenus finan-
ciers) ou économique (niveau des taux
d’intérêt, inflation) puisque le montant
des prestations dépendra essentielle-
ment des stratégies de placements sur
les marchés.

L’encadrement de la gestion fi-
nancière des fonds peut être, à cet
égard, plus ou moins rigoureux sui-
vant le système de surveillance
prudentielle retenu.

Des normes de gestion quantitati-
ves précises et parfois sévères sont
fixées pour pratiquement tous les ré-
gimes nationaux en prestations défi-
nies. Il existe le plus souvent une pa-
lette de normes de solvabilité et de
liquidité (Allemagne, Espagne, États-
Unis, Pays-Bas, Royaume-Uni) qui
sont définies pour ces régimes. Ces
normes visent la plupart du temps à
garantir une couverture actuarielle
imposée (Allemagne, Espagne, États-
Unis, Japon, Royaume-Uni jusqu’en
2000). Elles comportent aussi et sur-
tout des restrictions concernant les
placements en actions qui limitent la
diversification des allocations de por-
tefeuille. Le cadre fixé est particuliè-
rement rigoureux au Japon où l’ad-
ministration impose une valeur actua-
rielle de la prestation servie par les
régimes non obligatoires supérieure
d’au moins 30 % à celle des assuran-
ces sociales, et limitait jusqu’à très
récemment les placements en actions
à 30 % du portefeuille. Au Royaume-
Uni, le gouvernement, après consul-
tation auprès de l’ensemble des ac-
teurs de l’industrie, vient de décider

la suppression du ratio prudentiel
(« Minimum Funding Requirement »)
qui avait été imposé aux régimes
d’entreprise en prestations définies
en 1995 après l’affaire Maxwell.
Cette méthode d’évaluation actua-
rielle des capitaux de couverture re-
tenait dans le principe une proportion
d’obligations s’accroissant avec l’âge
des assurés. Cette décision, qui s’ins-
crit dans une vaste réforme de la sur-
veillance prudentielle, a été prise sur-
tout pour répondre à court terme à un
déficit d’obligations d’État britanni-
ques dans un contexte de réduction
de la dette publique.

L’approche qualitative, générale-
ment encadrée par une réglementa-
tion plus « légère », est principale-
ment privilégiée pour encadrer les
systèmes à cotisations définies, no-
tamment dans les pays anglo-saxons.
Il existe en effet dans ces pays peu
de contrôle réglementaire sur les pro-
cédures suivies par les gestionnaires
d’investissements, et les règles de
prudence en vigueur, inspirée de la
« Trust Law » au Royaume-Uni,
obéissent à des principes généraux dit
de « personne prudente ». C’est en
particulier le cas aux États-Unis, où
les plans non négociés sont en outre
placés avec davantage de liberté. En
Italie, où les plans d’entreprise sont
comme aux États-Unis majoritaire-
ment à cotisations définies, les stra-
tégies de placements sont au contraire
encadrées par des paramètres plus
restrictifs.

Compte tenu de ces règles, et en
1996 selon l’OCDE4 , respectivement
la moitié et les trois quarts du porte-
feuille des fonds de pension était
composé d’actions aux USA et au
Royaume-Uni. La part des actions
était, à cette date, inférieure à 40 %
pour les Pays-Bas. Elle avoisinait
25 % pour l’Espagne et moins de
10 % en Allemagne et en Italie.

4. OCDE, 1998, « Préserver la prospérité
dans une société vieillissante ».


