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  R é sum é      Entre 1981 et 2007, plus de 30 pays ont totalement 
ou partiellement remplac é  leurs r é gimes de retraite publics par 
r é partition par des syst è mes priv é s reposant sur des comptes 
d ’  é pargne retraite individuels dans le cadre d ’ un processus dit 
de  « privatisation des retraites » . Dans le sillage de la crise, ce 
mouvement de privatisation a marqu é  le pas pour des raisons 
 é conomiques, id é ologiques et institutionnelles, alors m ê me 
que le surendettement, qui avait jusqu ’ alors favoris é  le mouve-
ment de privatisation, s ’ est aggrav é . Ce mouvement mondial 
de privatisation appartient-il  à  un pass é  r é volu ou est-il en 
passe de rena î tre, peut- ê tre sous une forme quelque peu diff é-
 rente? Plusieurs tendances semblent plaider en faveur de la 
th è se d ’ une renaissance. Les responsables de l ’ action publique 
r é duisent la voilure de leurs syst è mes de retraite publics et 
priv é s. Ils cherchent  à  mettre en place des pensions minimales 
et s ’ efforcent d ’ inciter plut ô t que d ’ obliger la population  à  
 é pargner en vue de la retraite.  
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   Introduction 

 Entre 1981 et 2007, on a assist é   à  un processus dit de  « privatisation des retraites » . 
Dans celui-ci, plus de 30 pays ont totalement ou partiellement remplac é  leurs 
r é gimes de retraite publics par r é partition par des syst è mes priv é s reposant sur des 
comptes d ’  é pargne retraite individuels (voir  Brooks, 2005 ;  Clark et Whiteside, 2005 ; 
 Ervik, 2005 ;  Guardiancich, 2008 ;  Kay et Sinha, 2008 ;  Madrid, 2003 ;  M ü ller, 1999, 
2003 ;  Orenstein, 2008 ;  Weyland, 2005 )  1  . Ce processus de privatisation a, dans une 
large mesure,  é t é  favoris é  par une campagne de sensibilisation internationale lanc é e 
par des consultants chiliens et des entreprises multinationales d ’ Am é rique latine et 
relay é e par le service de la protection sociale et du travail de la Banque mondiale. 
Apr è s la publication, en 1994, de son c é l è bre rapport  Averting the old age crisis , la 
Banque mondiale a  é norm é ment contribu é   à  promouvoir la mise en place de 
r é gimes obligatoires fi nanc é s par capitalisation en Europe centrale et orientale dans 
les ann é es 1990 et 2000. La crise  é conomique et budg é taire qu ’ ont connue les pays 
de l ’ ancien bloc communiste a facilit é  les efforts d é ploy é s par la Banque mondiale 
pour promouvoir une r é forme radicale des syst è mes de retraite. Elle promettait 
notamment pour cela une solution de long terme et le renforcement du r ô le des 
institutions fi nanci è res internationales ( M ü ller, 2003 ). Cette campagne a aussi 
infl uenc é  le d é bat sur les retraites au sein de l ’ Union europ é enne (UE), huit pays 
dot é s de syst è mes partiellement privatis é s ayant adh é r é  en 2004 et 2007. La priva-
tisation des syst è mes de retraite a d ’ abord  é t é  un processus r é gional mis en  œ uvre 
en Am é rique latine et en Europe centrale et orientale dans les ann é es 1990. Elle a 
ensuite touch é  l ’ Afrique et l ’ Asie. Le Nig é ria ( Casey et Dostal, 2008 ) et Ta ï wan ont 
instaur é  des r é gimes priv é s en 2004  2  . Ce processus de diffusion r é gionale est glo-
balement le m ê me que celui suivi par les premiers r é gimes de pension cr é  é s dans 
le monde, en 1889, l ’ Europe et l ’ Am é rique latine ayant alors ouvert la voie avant 
que d ’ autres r é gions du monde ne leur embo î tent le pas. Toutefois, s ’ agissant du 
processus de privatisation, c ’ est l ’ Am é rique latine plut ô t que l ’ Europe qui a  é t é  

    1.    L ’ expression  « privatisation du syst è me de retraite »  d é signe ici le remplacement de pensions de s é cu-
rit é  sociale par des pensions reposant sur des syst è mes priv é s de comptes d ’  é pargne retraite individuels. 
Ce mouvement de privatisation des syst è mes de retraite ne s ’ est pas fait tout seul. Il est all é  de pair avec 
un ensemble d ’ autres mesures destin é es  à  r é duire la redistribution op é r é e par l ’ interm é diaire des 
r é gimes de retraite par r é partition administr é s par le secteur public et  à  renforcer le lien entre les coti-
sations vers é es par les individus et les prestations qu ’ ils per ç oivent. Ces r é formes sont consid é r é es 
comme une forme de  « privatisation » . En effet, elles tendent  à  r é duire le r ô le de l ’ Etat et  à  faciliter la 
transition vers des r é gimes priv é s dans les pays ou les situations o ù  une privatisation totale n ’ est pas 
envisageable d ’ un point de vue politique. Voir  Banque mondiale ,  Pensions , base de donn é es en ligne 
(2010) et  Yermo (2002 ) pour de plus amples informations.   
    2.    Au Nig é ria, les syst è mes publics par r é partition couvrant les travailleurs du secteur priv é  d ’ une part 
et du secteur public d ’ autre part ont  é t é  remplac é s par un syst è me unique obligatoire de comptes 
d ’  é pargne retraite. A Ta ï wan, l ’ affi liation au syst è me de comptes d ’  é pargne retraite est obligatoire pour 
les nouveaux arrivants sur le march é  du travail et facultative pour les autres.   
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pr é curseur et la diffusion s ’ est faite beaucoup plus rapidement  —  au sein des 
r é gions, mais surtout entre elles ( Orenstein, 2003, 2008 ). 

 Si le mouvement de privatisation a  é t é  moins spectaculaire dans les pays occi-
dentaux d é velopp é s, il a n é anmoins eu lieu dans une certaine mesure par des voies 
d é tourn é es ( Natali et Rhodes, 2007 ). Ainsi, dans les ann é es 2000, l ’ Allemagne a 
r é form é  son g é n é reux syst è me public de retraite en restreignant les avantages offerts 
et a, en parall è le, introduit un syst è me de comptes d ’  é pargne retraite facultatif et 
subventionn é  par l ’ Etat ( Palier, 2010 ). Aux Etats-Unis, en 2005, l ’ ancien Pr é sident 
George W. Bush a notamment tent é  sans succ è s de privatiser l ’ assurance vieillesse 
et invalidit é  (Social Security). Cet  é chec n ’ a pas emp ê ch é  les Etats-Unis de trouver 
d ’ autres moyens de r é duire le r ô le de l ’ Etat dans le domaine des retraites et d ’ ac-
cro î tre la responsabilit é  et les risques assum é s par les individus. D ’ autres pays riches 
de l ’ Organisation de coop é ration et de d é veloppement  é conomiques (OCDE) ont 
d ’ ailleurs fait de m ê me ( Hacker, 2006 ;  Munnell et Sass, 2007 ). 

 La crise fi nanci è re mondiale de 2008-2010 semble avoir, du moins temporaire-
ment, port é  un coup d ’ arr ê t  à  l ’ instauration, dans le monde entier, de comptes 
d ’  é pargne individuels obligatoires fi nanc é s par capitalisation qui constituait la 
r é forme centrale du processus de privatisation. Depuis la crise, aucun pays n ’ a 
instaur é  de syst è me de comptes d ’  é pargne retraite obligatoire et plusieurs pays qui 
envisageaient de le faire ont fait machine arri è re. Deux pays  —  l ’ Argentine et la 
Hongrie  —  ont m ê me renonc é  aux syst è mes priv é s de comptes individuels intro-
duits dans les ann é es 1990. Toutefois, les facteurs  é conomiques et d é mographiques 
qui avaient favoris é  la diffusion du processus de privatisation sont toujours d ’ ac-
tualit é  dans bon nombre de pays, d é velopp é s comme en d é veloppement. Parmi ces 
facteurs, citons en particulier le vieillissement d é mographique (baisse des taux de 
f é condit é  et allongement de la dur é e de vie), l ’ allongement de la dur é e de la retraite 
(y compris en raison des d é parts anticip é s en retraite) et l ’ accroissement des diffi -
cult é s budg é taires auxquelles les gouvernements sont confront é s. D è s lors, comment 
expliquer l ’ apparente interruption du mouvement de privatisation des syst è mes de 
retraite? Est-elle li é e  à  des raisons  é conomiques passag è res ou traduit-elle un chan-
gement de philosophie plus durable? Le processus de privatisation des syst è mes de 
retraite  à  l ’  œ uvre dans le monde va-t-il se poursuivre une fois la crise termin é e ou 
est-il en passe d ’  ê tre abandonn é ? 

 Le pr é sent article tente de faire progresser le d é bat sur l ’ impact de la crise fi nan-
ci è re mondiale sur les syst è mes de s é curit é  sociale du monde entier lanc é  dans un 
num é ro th é matique de la  Revue internationale de s é curit é  sociale  consacr é   à  cette 
question en 2010 ( McKinnon, 2010 ). Dans ce num é ro,  McCord (2010 ) a analys é  les 
r é ponses propos é es par les organisations internationales pour relever les d é fi s que la 
crise budg é taire pose aux syst è mes de protection sociale des pays en d é veloppement. 
 Bonnet, Ehmke et Hagemejer (2010 ) ont pr é sent é  le  « socle mondial de protection 
sociale » , initiative des Nations Unies mise en  œ uvre sous l ’  é gide de l ’ Organisation 
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internationale du travail (OIT). De leur c ô t é ,  Pino et Yermo (2010 ) ont analys é  les 
cons é quences de la crise sur les fonds des r é gimes de retraite publics. Ces travaux 
proposaient une premi è re  é valuation des r é percussions de la crise tandis qu ’ elle  é tait 
encore en cours. Le pr é sent article, lui, analyse cette crise comme un  é v é nement 
d é cisif, susceptible d ’ avoir des retomb é es durables sur les politiques mises en  œ uvre 
en mati è re de retraite dans le monde et sur le processus de privatisation. 

 La privatisation des retraites suscite des controverses parce qu ’ elle marque un 
tournant radical par rapport au contrat sur lequel reposent les syst è mes de s é curit é  
sociale cr é  é s apr è s la guerre dans les diff é rents pays du monde. Pour Franklin D. 
Roosevelt et les autres architectes de l ’ ordre mondial de l ’ apr è s-guerre, il  é tait 
n é cessaire que l ’ Etat garantisse des prestations de retraite (et de maladie) pour 
assurer la paix. En effet, cette mesure r é duirait les troubles sociaux qui avaient 
conduit des r é gimes communistes et fascistes au pouvoir en Europe. La D é claration 
de Philadelphie adopt é e par l ’ OIT en 1944 a  é t é  embl é matique de ce consensus 
social de l ’ apr è s-guerre. Pour atteindre ces objectifs, la plupart des pays ont notam-
ment instaur é  des r é gimes publics de retraite par r é partition, dans lesquels les 
cotisants fi nan ç aient les pensions des b é n é fi ciaires d é j à  en retraite, mais avaient 
eux-m ê mes re ç u la promesse de percevoir une pension qui augmenterait parall è-
 lement au salaire moyen. 

 Or, le consensus social de l ’ apr è s-guerre a commenc é   à  se fi ssurer durant les 
ann é es 1970. Dans les pays riches de l ’ OCDE, on invoquait notamment le co û t 
croissant des garanties de protection sociale. Dans nombre de pays plus pauvres, 
c ’  é tait l ’ incapacit é  de beaucoup  à  garantir des droits sociaux  é l é mentaires qui 
minait le consensus. De surcro î t, durant l ’  è re du libre march é  inaugur é e par Ronald 
Reagan et Margaret Thatcher dans les ann é es 1980, les salaires stagnant, le rende-
ment du capital est devenu sup é rieur au rendement du travail. Dans le m ê me temps, 
le vieillissement de la population a oblig é  les r é gimes de retraite par r é partition  à  
honorer leurs engagements vis- à -vis d ’ un nombre croissant de b é n é fi ciaires. Les 
diffi cult é s budg é taires qui se sont ensuivies pour ces syst è mes ont conduit les 
dirigeants des diff é rents pays du monde  à  envisager d ’ augmenter la responsabilit é  
individuelle en mati è re d ’  é pargne retraite. La privatisation des syst è mes de retraite 
semblait apporter une r é ponse globale aux diffi cult é s de fi nancement des r é gimes 
de retraite publics dans la mesure o ù  elle obligeait les individus  à  constituer une 
 é pargne retraite dans des comptes fi scalement avantageux et r é duisait le niveau des 
garanties offertes par l ’ Etat. Au lieu que l ’ Etat joue un r ô le pr é pond é rant, les futurs 
retrait é s pouvaient donc chercher  à  b é n é fi cier des rendements plus  é lev é s offerts 
par les march é s fi nanciers ou se tourner vers d ’ autres sources priv é es de revenus  3  . 

    3.     Barr et Diamond (2009, 2010 ) analysent de fa ç on exhaustive les diff é rentes possibilit é s de r é forme 
des r é gimes de retraite. Ils tiennent  é galement compte du fait que ces r é gimes poursuivent simultan é-
 ment plusieurs objectifs, notamment un objectif de lissage du revenu au cours de l ’ existence, de redis-
tribution et de r é duction de la pauvret é .   
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 Toutefois, les rendements offerts par les march é s fi nanciers pr é sentent un carac-
t è re  à  la fois tr è s incertain et tr è s variable. En outre, faire d é pendre les pensions 
de l ’  é pargne individuelle et du rendement des investissements et non de la crois-
sance du salaire moyen, comme dans les r é gimes par r é partition, modifi e de 
fa ç on non n é gligeable la r é partition de la richesse et du revenu. Les r é gimes 
publics de retraite repr é sentent souvent entre 10 et 15 pour cent du PIB dans la 
plupart des pays d é velopp é s de l ’ OCDE et entre 5 et 10 pour cent dans bon nombre 
de pays en d é veloppement. Tout changement de cap en mati è re de retraite a un 
impact macro é conomique majeur et se r é v è le tr è s avantageux pour les uns et 
tr è s pr é judiciable pour les autres. Ainsi, les femmes et les travailleurs qui disposent 
d ’ un revenu modeste sont en g é n é ral les grands perdants de la privatisation des 
retraites dans la mesure o ù  ils peuvent ne pas avoir cotis é  pendant de longues 
p é riodes, ont des carri è res morcel é es et/ou ont moins  é pargn é . Les travailleurs 
qui disposent d ’ un revenu  é lev é  sont en revanche les grands gagnants. En effet, les 
cotisations qu ’ ils ont vers é es sur leurs comptes individuels ont  é t é  calcul é es sur la 
base de revenus plus  é lev é s et ils ont accompli une carri è re ne comportant pas 
ou comportant peu d ’ interruptions. A la diff é rence des syst è mes de s é curit é  
sociale, qui reposent sur la mutualisation des risques, les syst è mes de comptes 
individuels ne comportent en g é n é ral pas de m é canismes de redistribution. Toute-
fois, les plus grands gagnants sont les entreprises de services fi nanciers, qui 
engrangent d ’  é normes commissions au titre des frais de gestion gr â ce  à  la gestion 
de fonds de pension. Ces frais de gestion sont quatre  à  cinq fois sup é rieurs  à  
ceux des syst è mes publics de s é curit é  sociale. Enfi n, les march é s fi nanciers 
peuvent s ’ envoler mais aussi s ’ effondrer et ce risque est support é  par l ’  é pargnant. 
Les crises fi nanci è res ont un effet particuli è rement d é l é t è re sur les syst è mes de 
retraite par capitalisation parce qu ’ elles entra î nent une  é rosion de la valeur totale 
des actifs. 

 Malgr é  ces inconv é nients, la privatisation des syst è mes de retraite a, du moins 
jusqu ’  à  l ’  é clatement de la crise, suscit é  l ’ engouement des gouvernements  à  la 
recherche de solutions pour r é soudre leurs diffi cult é s budg é taires  à  long 
terme. Certains chercheurs ont m ê me constat é  qu ’ un endettement  é lev é  incitait les 
pays  à  s ’ orienter vers ce type de r é forme. La raison en  é tait qu ’ il obligeait les 
pouvoirs publics  à  faire face  à  un probl è me dont ils auraient pr é f é r é  diff é rer le 
r è glement. Dans les pays en d é veloppement, l ’ endettement  é lev é  renfor ç ait 
l ’ infl uence d ’ institutions fi nanci è res internationales favorables aux r é formes. Ainsi, 
 M ü ller  affi rme qu ’ il  « est aussi d ’ autant plus probable que les institutions fi nanci è res 
internationales s ’ impliquent dans les d é bats sur la r é forme des syst è mes de retraite 
 à  l ’  é chelon local qu ’ un pays est surendett é  »  (2003, p. 15). Or, alors que la crise 
fi nanci è re mondiale s ’ est traduite par une aggravation spectaculaire du surendet-
tement, le processus de r é forme a marqu é  le pas. Comment expliquer ce 
paradoxe?  
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  Inversion de tendance 

 A l ’  é vidence, le revirement auquel on assiste actuellement en mati è re de privatisa-
tion des retraites s ’ explique en partie par des raisons  é conomiques. La privatisation 
des retraites r é duit certes les engagements publics non fi nanc é s  à  long terme, mais 
elle entra î ne une augmentation de la dette publique  à  court et moyen terme. En 
effet, pendant la premi è re g é n é ration, les pouvoirs publics doivent honorer le paie-
ment des pensions des personnes d é j à  retrait é es tout en permettant aux cotisants 
d ’ affecter leurs cotisations  à  des comptes individuels. Le fi nancement manquant est 
apport é  par l ’ Etat. C ’ est pourquoi les gouvernements confront é s  à  d ’ importantes 
diffi cult é s budg é taires sont susceptibles de diff é rer la privatisation des retraites 
( Brooks, 2005 ). La crise fi nanci è re mondiale et les plans de relance adopt é s pour la 
contrer ont  é t é  lourds de cons é quences pour les fi nances publiques. Si les facteurs 
 é conomiques sont les principales raisons du ralentissement actuel du processus de 
privatisation, la tendance devrait se r é tablir  à  mesure que les pays sortiront de la 
crise, en d ’ autres termes apr è s une pause temporaire. 

 Or, il existe des raisons de penser que cette pause pourrait se prolonger. Il pour-
rait par exemple en aller ainsi si la crise a provoqu é  un changement au niveau des 
conceptions et de la structure des institutions qui ont tellement contribu é   à  soutenir 
le mouvement de privatisation dans le monde entier. De nombreuses donn é es 
montrent que cette crise a eu un impact consid é rable sur la pens é e  é conomique,  à  
tout le moins dans les pays occidentaux d é velopp é s, et sur les institutions qui ont 
plaid é  en faveur du processus de r é forme. 

 Premi è rement, l ’ ampleur de l ’ effondrement de l ’  é conomie a peut- ê tre induit un 
changement d ’ attitude vis- à -vis de l ’ id é e selon laquelle le recours aux march é s 
fi nanciers pouvait constituer une solution de substitution viable aux syst è mes 
publics. Ainsi, selon un rapport r é alis é  pour le compte de la Banque asiatique de 
d é veloppement, les places boursi è res mondiales ont perdu 28   700 milliards de 
dollars des Etats-Unis (USD) en 2008 ( Bloomberg, 2009 ). Une  é tude r é alis é e par le 
McKinsey Global Institute ( Roxburgh et coll., 2009 ) confi rme  é galement le chiffre 
de 28   000 milliards d ’ USD (voir  é galement  Bartram et Bodnar, 2009 ), et pr é cise que 
ce n ’ est rien moins que la moiti é  de leur valeur qui s ’ est ainsi envol é e. Le caract è re 
spectaculaire de la crise a  é t é  accru par la faillite de nombreuses banques et maisons 
de titres de premier plan, comme Lehman Brothers, et par la nationalisation de 
certaines d ’ entre elles ou, dans d ’ autres cas, par des fusions et acquisitions forc é es. 
Citibank et Bank of America, les deux plus grandes banques des Etats-Unis, ont,  à  
un certain moment de la crise, vu leur titre perdre jusqu ’  à  90 pour cent de sa valeur. 
Bien que les march é s d ’ actions se soient repris par rapport  à  leur d é route de 2008, 
leur chute spectaculaire a eu une incidence n é gative sur la fa ç on dont la population 
per ç oit les syst è mes de retraite priv é s. Aux Etats-Unis par exemple, des plaisanteries 
sont apparues dans lesquelles les c é l è bres plans d ’  é pargne retraite 401(k)  é taient 
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surnomm é s 201(k). Ces plaisanteries au sujet des r é gimes de pension priv é s facul-
tatifs t é moignent d ’ une perte de confi ance dans le secteur fi nancier en g é n é ral, y 
compris dans sa capacit é   à  assurer un revenu pendant la retraite. Il s ’ agit l à  d ’ un 
changement de perception qui pourrait  ê tre durable et infl uer sur les comporte-
ments de consommation et d ’  é pargne pendant des d é cennies. 

 La gravit é  de la crise a aussi convaincu bon nombre de personnes que le capi-
talisme de march é   é tait un mod è le d é fi cient. De plus en plus de gens voient d é sor-
mais ce mod è le non pas comme un moyen d ’ accro î tre la productivit é  et la rentabilit é , 
mais comme un syst è me sujet aux crises et aux dysfonctionnements ( Stiglitz, 2010 ; 
 Birdsall et Fukuyama, 2011 ). Le capitalisme de march é  repose sur un certain 
nombre d ’ affi rmations et de raisonnements qui sont soudain apparus douteux  à  
une grande partie de la population. On ne peut plus affi rmer de fa ç on p é remptoire 
que les march é s sont toujours plus effi cients que l ’ Etat. On ne peut plus dire qu ’ ils 
distribuent la richesse plus effi cacement, qu ’ ils  é chouent moins souvent que l ’ Etat, 
qu ’ ils ont une capacit é  d ’ autor é gulation. Enfi n, on ne peut plus argumenter que 
l ’ intervention de l ’ Etat provoque toujours des distorsions et qu ’ elle doit  ê tre aussi 
limit é e que possible. Les id é es avanc é es pour justifi er la privatisation des retraites 
s ’ inscrivent dans cette id é ologie sur le capitalisme de march é  en g é n é ral, m ê me si 
elles ne faisaient pas partie du  « consensus de Washington » . Elles reposent sur l ’ id é e 
que les march é s peuvent garantir des prestations li é es au revenu de fa ç on plus 
effi cace que l ’ Etat et que les entreprises priv é es sont plus aptes que lui  à  g é rer des 
fonds de retraite. 

 Le moins que l ’ on puisse dire, c ’ est que ce raisonnement est d é sormais soumis 
 à  un examen critique dans le monde entier. M ê me Alan Greenspan, qui a pr é sid é  
la R é serve f é d é rale des Etats-Unis de 1987  à  2006 et qui  é tait l ’ un des principaux 
chantres de la d é r é glementation des march é s, a  é t é  contraint d ’ admettre que des 
aspects essentiels de ses convictions  é taient erron é s. Il a en particulier reconnu qu ’ il 
s ’  é tait tromp é  sur la capacit é  d ’ autor é gulation des institutions fi nanci è res. Il est 
apparu  é vident qu ’ il fallait renforcer la r é glementation publique. La crise a donc 
sembl é  marquer la fi n d ’ une  é poque pour l ’ univers de la fi nance occidentale. 
Partout dans le monde, des voix venues d ’ horizon tr è s divers se sont  é lev é es pour 
remettre en cause la pertinence de l ’ id é ologie du libre march é  en mati è re de poli-
tique  é conomique. A l ’  é vidence, dans ce nouveau contexte id é ologique, dans la 
plupart des pays, il est devenu plus diffi cile de pr é coniser ou de d é fendre une pri-
vatisation des retraites. 

 Ce soudain revirement dans le paysage id é ologique a  é galement fait  é voluer le 
poids relatif des opinions en pr é sence au sein de la Banque mondiale et d ’ autres 
institutions fi nanci è res internationales en mati è re de privatisation des retraites. 
Certes, cette privatisation a toujours  é t é  critiqu é e par des personnalit é s ext é rieures 
tr è s diverses ( Arza, 2008 ;  Barr, 2002 ;  Barr et Diamond, 2009, 2010 ;  Blackburn, 1999 ; 
 Fultz et Ruck, 2000 ;  Minns, 2001 ). Toutefois, durant les ann é es 1990 et au d é but 
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des ann é es 2000, les critiques sont rest é es tr è s discr è tes au sein de la Banque mon-
diale et des autres institutions fi nanci è res. Cette situation a commenc é   à   é voluer en 
1999, lorsque Joseph Stiglitz,  à  l ’  é poque  é conomiste en chef de la Banque mondiale, 
a organis é  une conf é rence destin é e  à  remettre en cause la campagne men é e par la 
Banque en faveur de la privatisation.  Orszag et Stiglitz (2001 ) ont cosign é  un article 
dans lequel ils avan ç aient que cette campagne reposait sur  « dix mythes »   à  briser et 
soulevaient un certain nombre d ’ interrogations sur les pratiques du service de la 
protection sociale et du travail de la Banque mondiale. Cette attaque frontale de 
l ’  é conomiste en chef n ’ a pas entra î n é  de changement notable au sein de la division 
charg é e de la campagne sur la privatisation des retraites, qui s ’ est mobilis é e pour 
critiquer l ’ article et emp ê cher Stiglitz d ’ exercer une infl uence sur les politiques. Il 
n ’ en reste pas moins que cette conf é rence semble avoir ouvert une br è che intellec-
tuelle qui a permis que d ’ autres critiques soient formul é es dans les ann é es qui ont 
suivi. En 2005,  Gill, Packard et Yermo (2005 ) ont publi é  une critique virulente du 
travail de conseil en mati è re de retraite accompli par la Banque en Am é rique latine, 
avan ç ant que la privatisation des retraites avait eu pour effet d ’ imposer d ’  é normes 
frais de gestion aux premiers clients. Puis, en 2006, un rapport d ’  é valuation interne 
 à  la Banque mondiale a d é plor é  que des r é formes aient  é t é  engag é es dans des pays 
qui ne remplissaient pas les conditions n é cessaires. Il a aussi relev é  que les questions 
de la couverture et du niveau des pensions n ’ avaient pas  é t é  prises en compte ( Kay 
et Sinha, 2008 , pp. 6-7). Au sein de la Banque mondiale, le consensus sur la priva-
tisation des retraites avait donc commenc é   à  se l é zarder avant la crise. 

 La campagne en faveur de la privatisation des retraites a essuy é  un autre revers 
important au Chili, pays symbolique s ’ il en est, lorsqu ’ en 2006 le gouvernement de 
centre-gauche de la Pr é sidente Michelle Bachelet a engag é  une r é forme d ’ envergure 
du syst è me de retraite priv é  chilien. Dans son introduction au rapport de la Com-
mission pour la r é forme des retraites, Michelle Bachelet soulignait que le syst è me 
de retraite priv é  se caract é risait par  « une faible couverture ( … ), une concurrence 
tr è s limit é e, des frais tr è s  é lev é s ( … ) et un caract è re discriminatoire vis- à -vis des 
femmes »  ( Kay et Sinha, 2008 , p. 7). C ’  é tait l à  un aveu pour le moins surprenant 
venant d ’ un pays dont le syst è me de retraite avait  é t é   é rig é  en mod è le international. 
La r é forme, qui a remplac é  l ’ ancienne pension minimale par une pension de soli-
darit é  plus g é n é reuse, a permis une hausse spectaculaire des pensions per ç ues par 
les pauvres, les femmes et les 60 pour cent de travailleurs les plus mal r é mun é r é s 
( Rofman, Fajnszylber et Herrera, 2008 , p. 36). Elle a aussi introduit divers autres 
changements destin é s  à  r é duire les co û ts et  à  rendre le syst è me plus  é quitable. Elle 
s ’ est r é v é l é e tr è s populaire et a envoy é  un signal fort au reste du monde par rapport 
au fait que la privatisation des retraites avait des inconv é nients majeurs auxquels 
des solutions devaient  ê tre apport é es. 

 C ’ est cependant la crise fi nanci è re mondiale qui a port é  un coup d ’ arr ê t  à  la 
campagne de la Banque mondiale parce qu ’ elle a transform é  le terrain sur lequel 
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ces d é bats se d é roulaient. Du coup, elle a consid é rablement renforc é  la cr é dibilit é  
des adversaires du processus de r é forme et fait taire ses principaux partisans. Ces 
derniers sont discr è tement partis dans d ’ autres secteurs de la Banque mondiale, 
tandis que les adversaires du processus de r é forme sont pass é s sur le devant de la 
sc è ne. L ’ exemple le plus embl é matique est celui de Robert Holzmann, directeur du 
service de la protection sociale et du travail de la Banque mondiale, responsable de 
la campagne en faveur de la privatisation des retraites depuis des ann é es. Arriv é   à  
l ’  â ge de la retraite, il a  é t é  remplac é  par un sp é cialiste des politiques de l ’ emploi qui 
s ’ int é resse peu aux actions visant  à  promouvoir la r é forme des retraites  4  . 

 En outre, la crise fi nanci è re mondiale a oblig é  les institutions fi nanci è res inter-
nationales qui pr é conisaient une privatisation des retraites  à  de profondes r é formes 
structurelles. Dans le sillage des r é unions du G20, ces institutions ont  é t é  repens é es 
et r é form é es selon des modalit é s qui risquent d ’ avoir un impact majeur sur leur 
volont é  de promouvoir la privatisation des retraites dans le monde et leur capacit é  
 à  le faire. Sous la pr é sidence de Robert Zoellick, la Banque mondiale a rompu avec 
une orientation strictement ax é e sur le march é  et a commenc é   à  pr é coniser une 
 « mondialisation durable profi tant  à  tous » ,  à  la fois sur le plan social et sur celui de 
l ’ environnement. La promotion de la privatisation des retraites ne fait pas partie 
du programme d é fi ni pour atteindre cet objectif. Des changements ont  é galement 
 é t é   à  l ’  œ uvre au Fonds mon é taire international (FMI). Le FMI a pu tripler son 
capital, pour le porter  à  750 milliards d ’ USD, mais a, en  é change, accept é  de r é duire 
la place accord é e  à  ses crit è res de conditionnalit é  d ’ inspiration lib é rale pour se 
recentrer sur la gestion budg é taire et mon é taire. Ces changements ont  é t é  ent é rin é s 
dans le cadre d ’ un processus visant  à  augmenter les quotes-parts des pays en d é ve-
loppement, dont certains avaient mal accept é  les crit è res de conditionnalit é  impos é s 
par le FMI dans le pass é . 

 Lors de pr é c é dentes crises (la dette en Am é rique latine, la transition postcom-
muniste et la crise fi nanci è re asiatique par exemple), les institutions fi nanci è res 
internationales avaient incit é  des gouvernements affaiblis par une crise bancaire et 
budg é taire  à  privatiser leur syst è me de retraite. Cette fois, elles se sont comport é es 
diff é remment. 

 M ê me les pays confront é s  à  une situation catastrophique de leurs fi nances publiques 
ont pu solliciter l ’ aide du FMI sans  ê tre contraints de privatiser leur syst è me de 
retraite  5  . Lorsqu ’ il a aid é  certains pays d ’ Europe centrale et orientale  à  faire face  à  leurs 

    4.    C ’ est actuellement Arup Banerji qui dirige le service de la protection sociale et du travail de la Banque 
mondiale.   
    5.    Le FMI avait d é j à  exprim é  depuis longtemps davantage de scepticisme que la Banque mondiale vis-
 à -vis du mouvement de privatisation des retraites, en particulier parce qu ’ il  é tait plus sensible aux 
probl è mes budg é taires d é coulant du passage  à  un syst è me fi nanc é  par capitalisation. Il a toutefois fi na-
lement soutenu les objectifs de la Banque mondiale du milieu des ann é es 1990  à  2006, notamment en 
excluant la dette li é e  à  la transition du calcul du niveau d ’ endettement total.   
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diffi cult é s budg é taires, le FMI ne leur a pas conseill é  de poursuivre sur la voie de la 
privatisation des retraites. Il ne l ’ a m ê me pas fait lorsque cette r é forme avait  é t é  plani-
fi  é e mais interrompue, comme cela avait  é t é  le cas en Ukraine. En Hongrie et en Let-
tonie par exemple, il a au contraire approuv é  des projets visant, pour des raisons 
strictement budg é taires,  à  r é duire la place des syst è mes de retraite priv é s. Il s ’ agit l à  
d ’ une politique totalement diff é rente de celle adopt é e pendant la crise asiatique, 
durant laquelle il avait soutenu la Banque mondiale lorsqu ’ elle avait saisi l ’ occasion de 
la crise pour pr é coniser la privatisation du syst è me de retraite cor é en. 

 Les facteurs  é conomiques, id é ologiques et institutionnels ont donc tous contri-
bu é   à  porter un coup d ’ arr ê t brutal au mouvement mondial de privatisation des 
retraites. Or, les diffi cult é s  é conomiques qui emp ê chent les pays de privatiser leur 
syst è me de retraite dispara î tront peut- ê tre assez rapidement, mais les facteurs id é o-
logiques et institutionnels pourraient se r é v é ler plus durables. Bien qu ’ il soit diffi -
cile de pronostiquer l ’ avenir avec certitude, certaines tendances se d é gagent d é j à  et 
pourraient  ê tre r é v é latrices des  é volutions futures.  

  Disparition ou renaissance? 

 L ’ examen des tendances actuelles porte  à  croire que le processus de privatisation 
est non pas totalement mort, mais plut ô t en passe de rena î tre  —  du moins au sens 
hindou,  à  savoir que son esprit continue d ’ exister, mais transmigre pour prendre 
une autre forme. Autrement dit, le concept de privatisation des retraites a chang é , 
mais son esprit est toujours vivant. 

 Deux  é volutions r é centes corroborent cette id é e. Premi è rement, plusieurs des 
pays qui avaient privatis é  leur syst è me de retraite ont revu leurs engagements  à  la 
baisse en ce qui concerne les comptes individuels fi nanc é s par capitalisation. Or, en 
janvier 2011, lorsque cet article a  é t é  mis sous presse, deux pays seulement  —  la 
Hongrie et l ’ Argentine  —  avaient supprim é  leurs r é gimes priv é s  6  . Dans la plupart 
des pays, la crise n ’ a pas convaincu les pouvoirs publics d ’ abroger la r é forme qui 
avait conduit  à  la privatisation. Deuxi è mement, et ce n ’ est pas le moindre des 
arguments, les probl è mes  é conomiques qui avaient favoris é  le processus de priva-
tisation n ’ ont pas  é t é  r é solus par la crise. Celle-ci n ’ a en r é alit é  fait que les 
aggraver. 

 En Argentine, la privatisation des pensions a bel et bien  é t é  enterr é e, ce qui 
montre qu ’ il peut  ê tre tr è s simple pour les pouvoirs publics de revenir sur ce pro-
cessus. L ’ Argentine demeure toutefois pour l ’ instant un cas relativement exception-
nel. A l ’ occasion des deux derni è res crises  é conomiques qu ’ a connues le pays, en 

    6.    La Bolivie a annonc é  la  « nationalisation »  de ses caisses de retraite priv é es en d é cembre 2010 tout en 
pr é voyant qu ’ elles continueraient de fonctionner en  é tant g é r é es par l ’ Etat. Parall è lement, elle a cr é  é  un 
fonds de  « solidarit é  »  distinct qui a vocation  à  compl é ter les prestations de retraite comme celui introduit 
par la r é forme Bachelet au Chili.   
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2001 et 2008, le gouvernement a puis é  dans les coffres du syst è me de retraite priv é  
pour soutenir les fi nances publiques. La premi è re fois, en 2001, il a contraint les 
caisses de retraite priv é es  à  convertir leurs avoirs en obligations d ’ Etat, puis a fait 
d é faut sur sa dette, qu ’ il a fi nalement rembours é e  à  un taux r é duit ( Bertranou, 
Rofman et Grushka, 2003 , p. 109). C ’ est ce qui a ouvert la voie  à  la suppression du 
syst è me priv é , en 2008. Le gouvernement Kirchner  é tait hostile aux syst è mes de 
retraite priv é s depuis au moins 2007. A cette date, le Congr è s argentin avait vot é  
une loi qui autorisait les membres  à  r é int é grer le r é gime de retraite public et impo-
sait cette mesure aux travailleurs plus  â g é s, qui avaient un faible cr é dit sur leur 
compte. Bien que les pouvoirs publics aient lanc é  une campagne de sensibilisation 
pour convaincre les travailleurs de renoncer  à  leur affi liation aux caisses de retraite 
priv é es, seulement 2 des 11 millions de travailleurs affi li é s l ’ ont fait. Le gouverne-
ment a ensuite saisi l ’ occasion de la crise pour supprimer le r é gime de retraite priv é . 
Il a transf é r é  les actifs des caisses priv é es  à  l ’ institution publique de s é curit é  sociale 
et les ann é es de service accomplies dans le cadre du syst è me priv é  ont  é t é  valid é es 
aux fi ns de calcul d ’ une pension publique. La suppression de ce syst è me priv é  
fi nanc é  par capitalisation n ’ a pas suscit é  de r é elles protestations parmi les cotisants, 
dont la moyenne d ’  â ge est de 40 ans. Quant  à  sa mise en place au milieu des ann é es 
1990, elle n ’ a jamais  é t é  vraiment impopulaire non plus ( Ferro et Castagnolo, 2010 ). 
Le gouvernement semble plut ô t avoir  é t é  motiv é  par des raisons id é ologiques et 
politiques et par des pr é occupations budg é taires imm é diates. 

 La Hongrie a, elle aussi, supprim é  son r é gime de retraite priv é  en d é cembre 2010, 
le gouvernement de Viktor Orb á n, dirigeant du Fidesz, ayant alors impos é  des 
p é nalit é s aux personnes qui choisissaient de rester affi li é es au r é gime priv é . Ces 
changements ont oblig é  des millions de citoyens  à  transf é rer leurs actifs au r é gime 
par r é partition, soit environ 14 milliards d ’ USD au total qui ont  é t é  affect é s  à  la 
r é duction de l ’ important d é fi cit budg é taire de la Hongrie. Tout comme son parti, 
Viktor Orb á n, Premier ministre, n ’ a jamais  é t é  favorable au syst è me de comptes 
individuels par capitalisation et avait d é j à  cherch é , la derni è re fois qu ’ il avait  é t é  au 
pouvoir, en 1998,  à  r é duire les cotisations qui lui  é taient affect é es. Toutefois, la crise 
budg é taire et l ’ approbation tacite du FMI ont jou é  un r ô le d é cisif dans la suppres-
sion de ce r é gime. 

 A la diff é rence de l ’ Argentine et de la Hongrie, plusieurs des principaux pays 
d ’ Europe centrale et orientale qui avaient r é form é  leur syst è me ont r é duit l ’ impor-
tance du r é gime priv é  mais ne l ’ ont pas  é limin é  ( Banque mondiale, 2009 ;  Chlon-
Dominczak et Stanko, 2011 ). Ainsi, la R é publique slovaque a rendu son r é gime 
priv é  facultatif, permettant aux travailleurs de cotiser  à  ce r é gime ou de ne cotiser 
qu ’ au r é gime public. La Pologne, la Roumanie et les trois pays baltes ont r é duit le 
montant des cotisations vers é es au r é gime priv é  ou diminu é  l ’ ampleur des augmen-
tations par rapport  à  ce qui  é tait pr é vu. La Pologne a m ê me envisag é  de supprimer 
son r é gime priv é , mais a fi nalement d é cid é  de renoncer. L ’ Union europ é enne a jou é  
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un r ô le dans ces d é cisions en limitant la part de la dette des r é gimes de retraite que 
les gouvernements peuvent exclure du calcul des crit è res de Maastricht. Ces mesures 
restrictives appliqu é es aux r é gimes priv é s sont r é v é latrices de l ’ arbitrage entre court 
et long termes qui s ’ op è re de fa ç on implicite lors de la privatisation des retraites 
( Jacobs, 2008 ). Les pouvoirs publics sont s é duits par les avantages  à  long terme de 
la privatisation, qui permet d ’ exclure les engagements de retraite des comptes 
publics. Toutefois,  à  court terme, elle les oblige  à  assumer de lourds co û ts de tran-
sition. En p é riode de rigueur budg é taire, les gouvernements deviennent soudain 
r é ticents  à  assumer ces co û ts en raison de leurs diffi cult é s budg é taires imm é diates. 
N é anmoins, le fait que certains pays, dont le Chili, aient, malgr é  ces diffi cult é s, 
conserv é  leur syst è me de comptes d ’  é pargne retraite individuels montre que la 
privatisation est loin d ’  ê tre enterr é e, que ce soit en tant que pratique ou en tant 
que concept. 

 Il est m ê me possible,  à  certains  é gards, que la crise fi nanci è re ait ouvert la voie 
 à  un renforcement de la place occup é e par les r é gimes de retraite priv é s. Toute 
diminution du r ô le des r é gimes publics par r é partition va naturellement de pair 
avec un recours accru  à  d ’ autres sources de revenus, dont les pensions priv é es. Or, 
il ne fait aucun doute que la crise aura notamment comme cons é quence une dimi-
nution des retraites publiques. En Europe, les gouvernements ont largement aug-
ment é  leur d é fi cit pour contrer la r é cession, r é duisant ainsi la possibilit é  d ’ alourdir 
encore leur dette pour restaurer l ’  é quilibre des r é gimes de retraite. Ensuite, ces 
m ê mes gouvernements,  à  commencer par celui de la Gr è ce en 2010, ont  é t é  confron-
t é s  à  une perte de confi ance des investisseurs vis- à -vis de leur dette souveraine, ce 
qui a d é clench é  une vague de plans de r é duction des d é penses publiques. La Gr è ce 
a relev é  l ’  â ge de la retraite, supprim é  le treizi è me mois de retraite et adopt é  d ’ autres 
mesures d ’ aust é rit é  cens é es avoir des effets  à  long terme. La Roumanie, qui fait 
 é galement l ’ objet d ’ un programme du FMI, a annonc é  qu ’ elle allait r é duire les 
retraites publiques de 15 pour cent pour combler une partie de son d é fi cit budg é-
 taire; ce projet a toutefois  é t é  censur é  par sa propre Cour constitutionnelle, au motif 
que les retraites constituent un droit acquis qui ne peut pas  ê tre r é vis é  en fonction 
des circonstances ( BBC, 2010 ). De m ê me, l ’ Ukraine a  é t é  contrainte de r é duire 
ses d é penses de retraite dans le cadre de l ’ aide que lui a accord é e le FMI. Des  é vo-
lutions similaires ont  é t é  observ é es dans les pays occidentaux d é velopp é s, le 
Royaume-Uni ayant fait passer plus t ô t que pr é vu l ’  â ge de la retraite de 65  à  66 ans 
et la France ayant relev é  cet  â ge de 60  à  62 ans dans un climat de forte contestation. 
Rares sont les pays qui sortiront de la crise sans prendre des mesures tr è s restrictives 
en mati è re de retraite, notamment  —  mais pas seulement  —  sans relever l ’  â ge de 
la retraite. 

 Les r é gimes publics par r é partition devenant moins g é n é reux, les retrait é s 
devront accro î tre leur revenu provenant d ’ autres sources et se tourneront naturel-
lement vers l ’  é pargne priv é e, en particulier vers les comptes d ’  é pargne retraite 
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individuels. Par cons é quent, parce qu ’ elle a oblig é   à  adopter des mesures tr è s res-
trictives en mati è re de retraite publique, la crise pourrait fi nalement entra î ner une 
hausse de la demande de diverses formes de retraite par capitalisation. 

 Le Livre vert sur la r é forme des retraites r é cemment publi é  par la  Commission 
europ é enne (2010)  fournit d ’ autres donn é es qui montrent que le mouvement de 
privatisation des retraites n ’ est pas compl è tement mort. Ainsi, ce document, intitul é  
Livre vert:  « Vers des syst è mes de retraite ad é quats, viables et s û rs en Europe » , com-
mence par l ’ observation suivante: 

  La r é cente crise  é conomique et fi nanci è re a aggrav é  et amplifi  é  les effets de la forte ten-

dance au vieillissement de la population. Les revers qu ’ ont connus la croissance  é cono-

mique, le budget des Etats, la stabilit é  fi nanci è re et l ’ emploi ont rendu plus urgent 

l ’ ajustement des pratiques en mati è re de retraite et des modalit é s de constitution des 

droits  à  pension.  

 Le Livre vert constate ensuite que la d é cennie  é coul é e a  é t é  marqu é e par une 
nette tendance  à   « r é duire la part des retraites publiques par r é partition dans le 
syst è me global et  à  donner plus de poids aux r é gimes compl é mentaires priv é s 
pr é fi nanc é s, qui sont souvent des r é gimes  à  cotisations d é fi nies » . Partant de l à , il 
 é met un certain nombre de critiques  à  l ’ encontre des syst è mes n é s de cette tendance 
ainsi que des recommandations destin é es  à  am é liorer leur fonctionnement  à  l ’ ave-
nir. Il recommande aux Etats membres de s ’ int é resser  à  des questions telles que les 
pensions minimales, la couverture des travailleurs atypiques et les interruptions 
involontaires de carri è re. Le rel è vement de l ’  â ge de la retraite est vu comme la 
solution la plus importante pour restaurer l ’  é quilibre fi nancier des r é gimes de 
retraite et l ’ am é lioration de la r é glementation est jug é e n é cessaire pour garantir la 
s é curit é  des r é gimes priv é s. 

 Toutefois, le rapport souligne  é galement que la tendance au recours  à  des fonds 
de pension priv é s va se poursuivre. Ce sera en particulier le cas dans le domaine 
des pensions professionnelles. Dans ce secteur, les employeurs remplacent de plus 
en plus les syst è mes  à  prestations d é fi nies, qui r é compensent l ’ anciennet é  dans une 
entreprise donn é e par des comptes d ’  é pargne retraite individuels. 

 La privatisation des pensions est donc soumise  à  des infl uences oppos é es. La 
campagne qui visait  à  la promouvoir n ’ a plus le vent en poupe et les pouvoirs 
publics ont  é t é  oblig é s de supprimer les r é gimes privatis é s ou d ’ en r é duire l ’ impor-
tance pour pr é server les fi nances publiques. Toutefois, les gouvernements conti-
nuant de r é duire la voilure des r é gimes publics, le recours aux retraites par 
capitalisation ou  à  d ’ autres sources de revenus continue d ’ augmenter. C ’ est la raison 
pour laquelle il semble que l ’ on doive plut ô t s ’ attendre  à  voir le mouvement de 
privatisation des retraites rena î tre plut ô t que dispara î tre d é fi nitivement au cours 
des ann é es  à  venir. 

 Deux  é volutions r é centes donnent des indications sur la forme sous laquelle ce 
mouvement pourrait rena î tre. La premi è re est un regain d ’ int é r ê t pour la mise au 
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point et l ’ instauration de pensions minimales ( Bonnet, Ehmke et Hagemejer, 2010 ; 
 Casey et McKinnon, 2009 ;  BIT, 2009 ). La seconde est une tendance  à  privil é gier le 
principe de l ’ affi liation automatique par rapport  à  l ’ obligation de participation aux 
r é gimes d ’  é pargne retraite. Ces deux  é volutions pourraient annoncer l ’ av è nement 
d ’ une nouvelle  é poque. La promotion de l ’  é pargne retraite constitu é e dans le cadre 
de comptes individuels pourrait c é der la place  à  des solutions tenant compte des 
probl è mes pos é s par la privatisation des retraites en termes de redistribution et 
permettant de nouveaux types de choix individuels. 

 Parmi les tendances qui gagnent rapidement du terrain dans le monde fi gure 
l ’ int é r ê t croissant pour les pensions minimales, qui s ’ explique notamment par la 
volte-face du Chili et par une campagne lanc é e par l ’ OIT ( BIT, 2009 ;  Holzmann, 
Robalino et Takayama, 2009 ). L ’ OIT a une infl uence limit é e dans le d é bat interna-
tional sur les retraites si on la compare  à  celle qu ’ avait la  Banque mondiale entre 
1994 et 2006 . Pourtant, sa nouvelle initiative, qui pr é conise la mise en place de 
pensions minimales garanties dans le monde entier, a  é t é  accueillie tr è s favorable-
ment ( McCord, 2010 , p. 40). La proposition de l ’ OIT, qui consiste  à  cr é er un  « socle 
de protection sociale »  incluant une pension de base, est en phase avec l ’  é poque 
actuelle  7  . Elle va  é galement, dans une certaine mesure, dans le m ê me sens que les 
priorit é s d é fi nies par la Banque mondiale pour l ’ apr è s-crise. La Banque mondiale 
a toujours consid é r é  que les pensions minimales pouvaient constituer une forme 
de syst è me de s é curit é  sociale public de base redistributif et visant  à  lutter contre 
la pauvret é , m ê me si elles n ’ offrent qu ’ un revenu minimal. Elle a plaid é  en faveur 
de ces pensions dans son infl uent rapport  Averting the old age crisis  et a aid é   à  les 
mettre en place en compl é ment de la privatisation des syst è mes de retraite. Apr è s 
la crise, mettre l ’ accent sur les pensions minimales lui a permis d ’ appara î tre plus 
sensible au sort des pauvres, plus en phase avec son temps et, par cons é quent, de 
gagner en pertinence en tant qu ’ organe de conseil. Pour l ’ OIT, mettre l ’ accent sur 
les pensions minimales constituait un moyen de red é fi nir le d é bat mondial sur les 
retraites. Son objectif  é tait de l ’ axer sur les grands d é fi s  à  relever par les syst è mes 
de retraite des pays en d é veloppement,  à  savoir l ’ insuffi sance de la couverture et la 
r é duction de la pauvret é . En d ’ autres termes, ce regain d ’ int é r ê t pour les pensions 
minimales permet aux deux organisations de conserver leur raison d ’  ê tre dans une 
 é poque en mutation rapide. Il n ’ exclut pas pour autant une  é ventuelle mont é e en 
puissance des r é gimes priv é s  à  l ’ avenir, mais garantit plut ô t que cette  é volution 
puisse aller de pair avec une meilleure protection des pauvres. 

 D ’ autre part, on observe  é galement, en particulier dans les pays anglophones, 
une tendance  à  renoncer aux syst è mes d ’  é pargne obligatoires au profi t d ’ approches 

    7.    Entretien avec Dalmer D. Hoskins, ancien Secr é taire g é n é ral de l ’ Association internationale de la 
s é curit é  sociale (AISS), mai 2010.   
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 « comportementales » . Ces derni è res consistent  à  inciter plut ô t qu ’  à  obliger les indi-
vidus  à  constituer une  é pargne en pr é vision de l ’ avenir ( Thaler et Sunstein, 2008 ). 
Alors que l ’ instauration de syst è mes d ’  é pargne obligatoires a marqu é  le pas, les 
dispositifs qui visent  à   « amener doucement »  les salari é s  à  constituer une  é pargne 
individuelle ont gagn é  du terrain pendant la crise. Le Royaume-Uni, qui cherche 
actuellement  à  adapter le mod è le n é o-z é landais, illustre bien cette tendance. Certes, 
le gouvernement de coalition conservateur et lib é ral-d é mocrate de David Cameron 
s ’ est impos é  d ’ importantes restrictions budg é taires. Parmi celles-ci fi gure notam-
ment la pr é paration du passage de 65  à  66 ans de l ’  â ge l é gal de la retraite par rapport 
 à  la date pr é vue. Or, apr è s r é fl exion, il a malgr é  tout d é cid é  de mener  à  bien le projet 
d ’ introduction d ’ un Fonds national d ’  é pargne professionnelle (National Employ-
ment Savings Trust, NEST) pr é vu par son pr é d é cesseur travailliste. Ce syst è me 
pr é voit un m é canisme d ’ affi liation automatique et une obligation de cotisation 
pour les employeurs et les salari é s ainsi que des avantages fi scaux non n é gligeables 
pour les  é pargnants ( Williams, 2010 ). 

 Dans ce mod è le, qui repose sur l ’ incitation, les salari é s sont encourag é s  à  verser 
des cotisations dans un compte d ’  é pargne retraite individuel. En effet, ils sont 
automatiquement affi li é s lorsqu ’ ils sont recrut é s ou changent d ’ employeur mais ont 
la possibilit é  de renoncer  à  verser des cotisations si tel est leur souhait. Souvent, un 
avantage fi scal ou une subvention publique les encourage  à  cotiser. Cette strat é gie 
repose sur des  é tudes d ’  é conomie comportementale qui montrent que les individus 
ont une plus forte propension  à   é pargner lorsqu ’ ils sont affi li é s automatiquement 
 à  un plan d ’  é pargne retraite; de surcro î t, ils changent rarement d ’ avis une fois 
qu ’ ils ont souscrit un r é gime de retraite. Parall è lement, dans ce mod è le, ils peuvent 
choisir de renoncer  à  leur affi liation pour des raisons tr è s diverses. Ces dispositifs 
permettent au gouvernement d ’ encourager l ’  é pargne retraite, sans pour autant  ê tre 
interventionniste au point de la rendre obligatoire. Au Royaume-Uni, la r é forme a 
 é t é  assortie d ’ une r é glementation publique relativement stricte des r é gimes de ce 
type et d ’  â pres n é gociations avec les professionnels du secteur des fonds de pension 
ont permis de r é duire les frais factur é s et de mettre au point les formules 
d ’ investissement.  

  Conclusions 

 Apr è s avoir conduit  à  l ’ instauration de syst è mes de retraite priv é s obligatoires dans 
le monde entier, la campagne internationale en faveur de la privatisation des sys-
t è mes de retraite est en crise. La crise fi nanci è re mondiale, qui a durement touch é  
les actifs des fonds de pension, a conduit  à  une remise en question du mod è le du 
libre march é  lui-m ê me. De m ê me, les institutions fi nanci è res internationales qui 
avaient plaid é  en faveur de la privatisation des syst è mes de retraite ont  é t é  contraintes 
 à  une r é organisation. 
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 Toutefois, la tendance  à  l ’ adoption de syst è mes par capitalisation n ’ a pas disparu. 
Le vieillissement d é mographique s ’ acc é l é rant dans bon nombre de pays, les sys-
t è mes par r é partition sont victimes d ’ une rigueur budg é taire accrue. Par cons é-
 quent, il semble que l ’ on assiste plut ô t  à  une renaissance qu ’  à  une disparition de 
cette tendance. L ’ engouement moindre pour les syst è mes priv é s et obligatoires 
d ’  é pargne retraite individuelle qui  é taient au c œ ur de la campagne de la Banque 
mondiale devrait certes se traduire, dans les ann é es  à  venir, par l ’ apparition de 
divers autres mod è les et id é es. Cela dit, l ’ esprit de la privatisation demeure toujours 
bien vivant. Les pensions minimales  « provisionn é es »  (c ’ est- à -dire fi nanc é es par 
l ’ imp ô t et/ou pr é fi nanc é es par l ’ interm é diaire de fonds souverains ou m é canismes 
similaires) et les mod è les reposant sur l ’ incitation  via  un m é canisme d ’ affi liation 
automatique pourraient,  à  l ’ avenir, faire partie du paysage des retraites; il en va de 
m ê me des r é gimes notionnels  à  cotisations d é fi nies et des pensions professionnelles 
quasi obligatoires. Cette  é volution traduit donc un  é largissement du mouvement 
de privatisation. La politique conduite dans le monde en mati è re de retraite a 
 é volu é . La priorit é  n ’ est plus l ’ encadrement du pouvoir magique du march é . D é sor-
mais, elle est accord é e  à  la ma î trise des co û ts  à  travers le rel è vement de l ’  â ge de la 
retraite,  à  l ’ am é lioration de la couverture de la population pauvre et  à  la mise en 
place de solutions qui incitent la population  à   é pargner au lieu de l ’ y obliger. Cette 
 é volution refl  è te l ’ issue d ’ un d é bat qui a commenc é  il y a des ann é es parmi les 
sp é cialistes des retraites, mais qui a pris une nouvelle tournure et un caract è re 
d ’ urgence sous l ’ effet de la crise fi nanci è re mondiale. 

 Cette crise a eu un fort impact id é ologique et institutionnel, obligeant les d é ci-
deurs du monde entier  à  repenser les politiques de d é veloppement  é conomique. La 
renaissance du mouvement de privatisation des syst è mes de retraite est peut- ê tre 
une occasion  à  saisir pour d é terminer la direction que pourrait prendre la politique 
 é conomique mondiale au cours des d é cennies  à  venir.   
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