
 

 
 

 

  

Retraite :  la capitalisation réservée  

aux fonctionnaires 
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Avec l’instauration du régime additionnel de la fonction publique (RAFP), les 

fonctionnaires bénéficient, depuis le 1
er
 janvier 2005, d’un nouveau régime spécial 

de retraite. 

Ce régime peut s’avérer d’autant plus avantageux qu’il fonctionne par 

capitalisation, un mode de financement qui a toujours été injustement refusé aux 

régimes des salariés du privé. 

Cette retraite additionnelle a été accordée aux fonctionnaires, dans le cadre de la 

loi Fillon, en contrepartie des efforts qu’ils ont consentis. Il en coûte 775 millions 

d’euros par an aux contribuables, au titre de la cotisation employeur de l’Etat et 

des différentes collectivités publiques. 

Enfin, la majorité des investissements du RAFP est réalisée en obligations d’Etat, c’est-

à-dire dans la dette publique. C’est donc en grande partie grâce aux intérêts de la dette 

que la fonction publique se finance un complément de retraite 
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N T R O D U C T I O ND ’ i n s t i t u t i o n r é c e n t e , l e r é g i m e d e r e t r a i t e a d d i t i o n n e l d e l a f o n c t i o n p u b l i q u e( R A F P ) d e m e u r e a s s e z m é c o n n u . P o u r t a n t ,
son mode de fonctionnement et de 

gestion sonne comme une petite révolution au sein de la Sécurité sociale. I ll a i s s e b e a u c o u p d ’ e s p o i r q u a n t à l a r é a l i s a t i o n d ’ u n e r é f o r m e s t r u c t u r e l l e s in é c e s s a i r e a u s y s t è m e d e r e t r a i t e f r a n ç a i s .L e R A F P e s t u n r é g i m e d e r e t r a i t e o b l i g a t o i r e , e n v i g u e u r d e p u i s l e 1 e r j a n v i e r 2 0 0 5 ,q u i a é t é i n s t a u r é e n v e r t u d e l ’ a r t i c l e 7 6 d e l a l o i F i l l o n d u 2 1 a o û t 2 0 0 3 . I lf o n c t i o n n e p a r p o i n t s e t p a r c a p i t a l i s a t i o n c o l l e c t i v e .L e s c o t i s a t i o n s s o n t a s s i s e s s u r l e s p r i m e s e t i n d e m n i t é s d e s f o n c t i o n n a i r e s q u i ,a u p a r a v a n t , n ’ o u v r a i e n t p a s d e d r o i t à l a r e t r a i t e . C e s c o t i s a t i o n s s o n t e n s u i t ei n v e s t i e s s u r l e s m a r c h é s f i n a n c i e r s e t l e s p r o d u i t s d e c e s p l a c e m e n t s g a r a n t i s s e n tl e v e r s e m e n t d e s p r e s t a t i o n s .C e r t e s , l e R A F P e s t e n c o r e u n r é g i m e d e f a i b l e i m p o r t a n c e : i l n ’ a p p o r t e q u ’ u ns i m p l e c o m p l é m e n t d e r e t r a i t e à s e s a f f i l i é s m a i s s o n a d o p t i o n p r o u v e q u e l es y s t è m e d ’ a s s u r a n c e v i e i l l e s s e f r a n ç a i s p e u t ê t r e c o n s i d é r a b l e m e n t m o d e r n i s é .L a t e c h n i q u e d e s p o i n t s p e r m e t u n p i l o t a g e s o u p l e e t r e s p o n s a b l e d u r é g i m e .C h a q u e a n n é e , l a v a l e u r d u p o i n t e s t a j u s t é e , g r â c e à d e s c a l c u l s a c t u a r i e l s , d ef a ç o n à g a r a n t i r l ’ é q u i l i b r e d u r é g i m e e t à p r é s e r v e r u n e f o r m e d ’ é q u i t éi n t e r g é n é r a t i o n n e l l e e n t r e a c t i f s e t r e t r a i t é s .L a c a p i t a l i s a t i o n c o l l e c t i v e p e r m e t , q u a n t à e l l e , d ’ a m é l i o r e r s u b s t a n t i e l l e m e n t l er e n d e m e n t d e s c o t i s a t i o n s r e t r a i t e , t o u t e n g a r a n t i s s a n t u n l i e n d e s o l i d a r i t é e n t r el e s a f f i l i é s d ’ u n e m ê m e g é n é r a t i o n g r â c e à l a m u t u a l i s a t i o n d e s r i s q u e s .R i e n à v o i r a v e c l e r é g i m e c l a s s i q u e d e l a f o n c t i o n p u b l i q u e , e n t i è r e m e n t p r i s e nc h a r g e p a r l e b u d g e t d e l ’ E t a t e t q u i n e f a i t q u ’ a l i m e n t e r l a d e t t e p u b l i q u e . R i e n àv o i r , n o n p l u s , a v e c l e r é g i m e g é n é r a l d e s s a l a r i é s d u p r i v é ( C N A V ) q u i ,f o n c t i o n n a n t p a r a n n u i t é s e t p a r r é p a r t i t i o n s t r i c t e , n ’ e s t p l u s g o u v e r n a b l e , n if i n a n ç a b l e .M a i s , s i l e R A F P e s t u n r é g i m e m o d e r n e q u i t r a n c h e a v e c l ’ a r c h a ï s m e d e si n s t i t u t i o n s e n p l a c e , s a m i s e e n s e r v i c e , d e p u i s t r o i s a n s , p r é s e n t e t o u t e f o i s d ev é r i t a b l e s l i m i t e s .
Réservé à la fonction publique dont il demeure la chasse gardée, il a été accordé a u x f o n c t i o n n a i r e s

en compensation des efforts consentis dans le cadre de la 

réforme des retraites. I l s ’ a g i t d o n c n i p l u s n i m o i n s d ’ u n n o u v e a u r é g i m e s p é c i a ld o n t l e c o û t e s t e n p a r t i e s u p p o r t é p a r l e c o n t r i b u a b l e .L e s s e u l e s c o t i s a t i o n s d e s e m p l o y e u r s p u b l i c s e n t r a î n e n t
un surcroît de dépenses 

de près de 775 millions d’euros par an.

L e R A F Pe s t u n n o u v e a ur é g i m e s p é c i a lg é r é p a rc a p i t a l i s a t i o n .
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U n c o m b l e l o r s q u e l ’ o n s a i t q u e l a l o i F i l l o n a v a i t j u s t e m e n t p o u r o b j e c t i f d em a î t r i s e r l e s d é p e n s e s v i e i l l e s s e d e l a f o n c t i o n p u b l i q u e e t d e r é t a b l i r l ’ é q u i t é a us e i n d u s y s t è m e d e r e t r a i t e f r a n ç a i s
1

.M i e u x ,
les syndicats de la fonction publique

, q u i s e s o n t t o u j o u r s é l e v é s c o n t r e l ed é v e l o p p e m e n t d e l a c a p i t a l i s a t i o n a u s e i n d e l a b r a n c h e v i e i l l e s s e d e l a S é c u r i t és o c i a l e ,
sont restés curieusement muets lors de l’adoption du RAFP… T r o pc o n t e n t s d e s ’ ê t r e c o n c o c t é u n r é g i m e p o u r m a i n t e n i r , à t e r m e , l e n i v e a u d e l e u r sp r o p r e s r e t r a i t e s , i l s e n g a r d e n t j a l o u s e m e n t l ’ e x c l u s i v i t é e t n ’ e n f o n t p a s l ar é c l a m e .E n f i n , p o u r p a r a c h e v e r l ’ œ u v r e , l a g r a n d e m a j o r i t é d e s i n v e s t i s s e m e n t s d e c en o u v e a u f o n d s d e p e n s i o n e s t r é a l i s é e e n o b l i g a t i o n s , c ’ e s t - à - d i r e d a n s l a d e t t ep u b l i q u e .

La fonction publique devient alors créancière de l’Etat français.
P e n d a n t q u e l ec o n t r i b u a b l e e s t c o n t r a i n t d e r e m b o u r s e r l ’ e m p r u n t , l e s f o n c t i o n n a i r e s s o n t d o n ci n v i t é s à e n r é c u p é r e r l e s i n t é r ê t s p o u r s ’ a s s u r e r , l e j o u r d e l a r e t r a i t e , u nc o m p l é m e n t d e p e n s i o n .E n o p t a n t p o u r c e t t e p o l i t i q u e d e p l a c e m e n t , l e s a d m i n i s t r a t e u r s d u R A F P o n té v i d e m m e n t s o u h a i t é u n e g e s t i o n p r u d e n t e p o u r n e p a s d i r e « p é p è r e » d u f o n d sm a i s , d a n s l e c o n t e x t e a c t u e l d ’ e x p l o s i o n d e l a d e t t e p u b l i q u e , e l l e n e m a n q u e p a sd e

poser une question morale
.

                                                           

1. Article 3 de la loi Fillon du 21 août 2003 : « Les assurés doivent pouvoir bénéficier d'un 

traitement équitable au regard de la retraite, quels que soient leurs activités professionnelles 

passées et le ou les régimes dont ils relèvent ». 
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N C O M P L É M E N T D E R E T R A I T E P O U R A M O R T I R L E C H O C D EL A R É F O R M ET o u t e s l e s c a t é g o r i e s d e f o n c t i o n n a i r e s b é n é f i c i e n t d u r é g i m e a d d i t i o n n e l d e l af o n c t i o n p u b l i q u e ( R A F P ) : l e s f o n c t i o n n a i r e s d e l ’ E t a t , m a i s é g a l e m e n t c e u x d e sc o l l e c t i v i t é s t e r r i t o r i a l e s e t d e s h ô p i t a u x p u b l i c s .A u 3 1 d é c e m b r e 2 0 0 6 , i l s é t a i e n t
plus de 4,3 millions à être affiliés au RAFP2.

Bénéficiaires du RAFP au 31 décembre 2006 

 Fonction publique  
d’Etat 

Fonction publique  
territoriale 

Fonction publique  
hospitalière 

Total 

Effectif 2 514 094 1 110 616 744 036 4 368 746 

Part dans l’effectif  
total 

58 % 25 % 17 % 100 % 

RAFP 

 L ’ a s s i e t t e d e c o t i s a t i o n d u R A F P e s t c o n s t i t u é e d e s é l é m e n t s d e r é m u n é r a t i o n q u in e s o n t p a s p r i s e n c o m p t e d a n s l e c a l c u l d e l a r e t r a i t e d e b a s e d e s f o n c t i o n n a i r e s . I ls ’ a g i t d e s p r i m e s , d e s i n d e m n i t é s , d e s r é m u n é r a t i o n s p o u r h e u r e s s u p p l é m e n t a i r e se t d e s a v a n t a g e s e n n a t u r e , d a n s l a l i m i t e d e 2 0 % d u t r a i t e m e n t d e b a s e
3

.E n m o y e n n e , d a n s l a f o n c t i o n p u b l i q u e d ’ E t a t , l e s p r i m e s e t i n d e m n i t é sr e p r é s e n t e n t 2 0 , 6 % d e s r é m u n é r a t i o n s d e b a s e
4

, b e a u c o u p d e f o n c t i o n n a i r e s o n td o n c l a p o s s i b i l i t é d e c o t i s e r a u p l a f o n d .N é a n m o i n s , d ’ u n m i n i s t è r e à l ’ a u t r e e t s e l o n l e s c o r p s d e l ’ A d m i n i s t r a t i o n , l ap r o p o r t i o n d e s p r i m e s e t d e s i n d e m n i t é s d a n s l a r é m u n é r a t i o n g l o b a l e p e u t ê t r et r è s v a r i a b l e . A i n s i , e n m o y e n n e , l e s f o n c t i o n n a i r e s d e l ’ E d u c a t i o n n a t i o n a l ep e r ç o i v e n t d e s p r i m e s q u i c o r r e s p o n d e n t à 1 2 % d e l a r é m u n é r a t i o n d e b a s e a l o r sq u e d a n s l ’ a d m i n i s t r a t i o n p é n i t e n t i a i r e , e l l e s ’ é l è v e à 3 3 , 4 % e t d a n s l a p o l i c en a t i o n a l e à 4 2 %
5

. A u m i n i s t è r e d e s T r a n s p o r t e t d e l ’ É q u i p e m e n t e t a u m i n i s t è r ed e s F i n a n c e s , l e s c o m p l é m e n t s d e r é m u n é r a t i o n p e u v e n t m ê m e a t t e i n d r e 5 0 % à1 0 0 % d u t r a i t e m e n t d e b a s e .
Le taux de cotisation du régime est fixé à 10 %

: 5 % à l a c h a r g e d e l ’ e m p l o y e u r :E t a t , c o l l e c t i v i t é l o c a l e o u h ô p i t a l p u b l i c e t 5 % à l a c h a r g e d e l ’ e m p l o y é d é d u c t i b l e
                                                           

2. Certains fonctionnaires ne sont pas affiliés au RAFP, il s’agit des fonctionnaires territoriaux et 

hospitaliers employés dans les territoires d’Outre-mer, des fonctionnaires « hors cadre » et des 

fonctionnaires titulaires travaillant moins de 28 heures par semaine. Ces deux dernières catégories 

de fonctionnaires étant affiliées au régime général des salariés du privé (CNAV). 
3. Article 2 du décret du 18 juin 2004. 

4. Selon le ministère des Finances et de l’Industrie (annexe PLF 2007, « Rapport sur les rémunérations de 

retraite de la fonction publique », page 21), les dépenses pour les « rémunérations principales » 

s’élevaient à 53,4 milliards d’euros en 2005, contre 11 milliards pour les « primes et indemnités ».  

5. Cour des comptes, rapport annuel 2004, « Bilan de la refondation indemnitaire dans la fonction 

publique de l’Etat », Février 2005. 

7 

D é s o r m a i s ,l e s p r i m e s d e sf o n c t i o n n a i r e ss o n t p r i s e se n c o m p t ep o u r l e c a l c u ld e s d r o i t sà l a r e t r a i t e .
 



d u r e v e n u i m p o s a b l e
6

.
Au maximum, un fonctionnaire contribue donc à hauteur 

de 1 % de son traitement de base7.U n s y s t è m e p a r p o i n t s
 L e R A F P e s t u n s y s t è m e d e r e t r a i t e q u i f o n c t i o n n e p a r p o i n t s . L e m o n t a n t d e s c o t i s a t i o n s ,a u f u r e t à m e s u r e d e l e u r v e r s e m e n t , e s t d o n c c o n v e r t i e n p o i n t s , l a v a l e u r d ’ a c q u i s i t i o nd u p o i n t é t a n t d é t e r m i n é e , p o u r c h a q u e a n n é e , p a r l e c o n s e i l d ’ a d m i n i s t r a t i o n d u r é g i m e .

Valeur d’acquisition du point 

Exercice 2005 2006 2007 

Montant 1 € 1,017 € 1,03022 € 

RAFP 

 L e s p o i n t s a i n s i a c q u i s s o n t c u m u l é s a u f i l d e s a n n é e s . L e j o u r d e l a l i q u i d a t i o n d e s d r o i t s àl a r e t r a i t e , l a p e n s i o n a d d i t i o n n e l l e e s t c a l c u l é e e n m u l t i p l i a n t l e n o m b r e d e c e s p o i n t s p a r l av a l e u r d e s e r v i c e d u p o i n t , é g a l e m e n t f i x é e , c h a q u e a n n é e , p a r l e c o n s e i l d ’ a d m i n i s t r a t i o n .
Valeur de service du point 

Date d’effet 1er janvier 2005 1er janvier 2006 1er janvier 2007 1er janvier 2008 

Montant 0,04 € 0,0408 € 0,04153 € 0,04219 € 

RAFP 

 A u f u r e t à m e s u r e d e l a m o n t é e e n p u i s s a n c e d u r é g i m e , l a v a l e u r d u s e r v i c e d up o i n t a u g m e n t e .L a p e n s i o n a d d i t i o n n e l l e
Pad

, v e r s é e a n n u e l l e m e n t , e s t d o n c é g a l e à :
 P a d

 = 

P t s
 × V s  

 P t s e s t l e n o m b r e d e p o i n t s c u m u l é s a u c o u r s d e l a c a r r i è r e e t
Vs

e s t l a v a l e u r d e s e r v i c e d up o i n t .L e s f o n c t i o n n a i r e s p e u v e n t l i q u i d e r l e u r d r o i t à l a r e t r a i t e a d d i t i o n n e l l e à l ’ â g e d e6 0 a n s à c o n d i t i o n q u ’ i l s s o i e n t d é j à a d m i s à l a r e t r a i t e a u t i t r e d u r é g i m e p r i n c i p a l .E n o u t r e , s ’ i l s d é c i d e n t d e l i q u i d e r l e u r r e t r a i t e a p r è s c e t â g e , i l s b é n é f i c i e n t a l o r sd ’ u n e m a j o r a t i o n d e l e u r p e n s i o n a d d i t i o n n e l l e . L a s u r c o t e e s t d e 4 % p o u r u n el i q u i d a t i o n à 6 1 a n s e t c r o î t l o g i q u e m e n t e n f o n c t i o n d e l ’ â g e .
Valeur des coefficients de majoration 

Age de la  
liquidation 

60 ans 61 ans 62 ans 63 ans 64 ans 65 ans 66 ans 67 ans 

Coefficient 
majoration 

1 1,04 1,08 1,13 1,18 1,23 1,29 1,35 

RAFP 

                                                           
6. Le caractère non imposable des cotisations résulte de l’application de l’article 83 du code général des 

impôts. 

7. 5 % de 20 % égal à 1 %. 

8 



Valeur des coefficients de majoration 
 

Age de la 
liquidation 

68 ans 69 ans 70 ans 71 ans 72 ans 73 ans 74 ans 75 ans 

Coefficient 
majoration 

1,42 1,49 1,57 1,65 1,74 1,84 1,96 2,08 

RAFP 

 D e c e f a i t , l a p e n s i o n a d d i t i o n n e l l e d ’ u n f o n c t i o n n a i r e l i q u i d a n t s a r e t r a i t e a p r è s6 0 a n s e s t é g a l e à :
 P a d

 = 

P t s
 × V s × C m 

 C m   
e x p r i m e l a v a l e u r d u c o e f f i c i e n t d e m a j o r a t i o n .L a p r e s t a t i o n e s t s e r v i e e n r e n t e , à é c h é a n c e r é g u l i è r e , s a u f s i l ’ i n t é r e s s é a p e uc o t i s é e t a c q u i s m o i n s d e 5 1 2 5 p o i n t s . D a n s c e c a s , l a p r e s t a t i o n e s t s e r v i e s o u sf o r m e d ’ u n c a p i t a l à l a d a t e d ’ e f f e t d e l a r e t r a i t e .L e m o n t a n t d e c e c a p i t a l

K
e s t c a l c u l é e n m u l t i p l i a n t l e n o m b r e d e p o i n t s a c q u i sp a r l a v a l e u r d e s e r v i c e d u p o i n t e t p a r u n c o e f f i c i e n t d e c o n v e r s i o n e n c a p i t a lv a r i a n t s e l o n l ’ â g e d e l ’ i n t é r e s s é .

 K = P t s
 × V s × C r  

 C r  
e x p r i m e l a v a l e u r d u c o e f f i c i e n t d e c o n v e r s i o n e n c a p i t a l .

Valeur du coefficient de conversion de la pension en capital 
 

Age de la  
liquidation 

60 ans 61 ans 62 ans 63 ans 64 ans 65 ans 66 ans 67 ans 

Coefficient  
conversion 

25,98 25,30 24,62 23,92 23,22 22,51 21,80 21,08 

RAFP 

 

 

Valeur du coefficient de conversion de la pension en capital  
 

Age de la  
liquidation 

68 ans 69 ans 70 ans 71 ans 72 ans 73 ans 74 ans 75 ans 

Coefficient  
conversion 

20,36 19,63 18,90 18,16 17,43 16,70 15,97 15,24 

RAFP 

 E n 2 0 0 7 , 1 3 0 0 0 0 r e t r a i t e s a d d i t i o n n e l l e s o n t é t é l i q u i d é e s , t o u t e s s o u s l a f o r m ed ’ u n c a p i t a l .
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N F O N D S D E P E N S I O N S T R È S
« 

P É P È R E
»S e l o n l e s t e r m e s d e l a l o i F i l l o n d u 2 1 a o û t 2 0 0 3 , l e R A F P e s t u n r é g i m e q u if o n c t i o n n e

par « répartition provisionnée ».D u p o i n t d e v u e d e l a t e r m i n o l o g i e , c e n é o l o g i s m e e s t u n n o n - s e n s . P a r d é f i n i t i o n ,l a r é p a r t i t i o n n e s e p r o v i s i o n n e p a s p u i s q u e l e s c o t i s a t i o n s d e s a c t i f s s o n ti m m é d i a t e m e n t r e v e r s é e s a u x r e t r a i t é s d u m o m e n t .E n r é a l i t é , i l s ’ a g i t n i p l u s n i m o i n s d e c a p i t a l i s a t i o n c o l l e c t i v e . L ’ a r g e n t d e sc o t i s a t i o n s e s t p l a c é d a n s u n f o n d s d e p e n s i o n e t , à t e r m e , l e s i n t é r ê t s s o n t v e r s é sp o u r f i n a n c e r l e s r e t r a i t e s .
La capitalisation demeurant tabou, il faut en taire le nom

, d ’ o ù l e r e c o u r s àl ’ e x p r e s s i o n « r é p a r t i t i o n p r o v i s i o n n é e » , c e r t e s p l u s p o l i t i q u e m e n t c o r r e c t e m a i sq u i , d a n s l e s f a i t s , n e c o r r e s p o n d à r i e n .L a g e s t i o n d u R A F P a é t é c o n f i é e a u n n o u v e l é t a b l i s s e m e n t p u b l i c a d m i n i s t r a t i f :l ’ E t a b l i s s e m e n t d e r e t r a i t e a d d i t i o n n e l l e d e l a f o n c t i o n p u b l i q u e ( E R A F P ) , q u i j o u el e r ô l e d ’ u n f o n d s d e p e n s i o n , e t à l a C a i s s e d e s d é p ô t s e t c o n s i g n a t i o n s .L ’ E R A F P r é a l i s e , p a r l ’ i n t e r m é d i a i r e d e s o n c o n s e i l d ’ a d m i n i s t r a t i o n , l e p i l o t a g es t r a t é g i q u e d u r é g i m e . L a C a i s s e d e s d é p ô t s , p o u r s a p a r t , e n g a r a n t i t l a g e s t i o na d m i n i s t r a t i v e .L a g e s t i o n d u r é g i m e e s t p a r i t a i r e , l e c o n s e i l d ’ a d m i n i s t r a t i o n d e l ’ E R A F P
8

e s tc o m p o s é d e : s e p t r e p r é s e n t a n t s d e s a f f i l i é s , s e p t r e p r é s e n t a n t s d e s e m p l o y e u r s( E t a t , c o l l e c t i v i t é s l o c a l e s e t é t a b l i s s e m e n t s h o s p i t a l i e r s ) e t t r o i s « p e r s o n n a l i t é sq u a l i f i é e s » .L e s p l a c e m e n t s f i n a n c i e r s d u R A F P s o n t e n c o r e p e u i m p o r t a n t s p u i s q u e l e r é g i m ee s t j e u n e , m a i s l e s i n v e s t i s s e m e n t s m o n t e n t r é g u l i è r e m e n t e n p u i s s a n c e . F i n 2 0 0 5 ,i l s s ’ é l e v a i e n t à 6 0 7 m i l l i o n s d ’ e u r o s e t , f i n 2 0 0 7 , à 4 , 7 m i l l i a r d s d ’ e u r o s . Am a t u r i t é ,
en 2050,

l e C o n s e i l d ’ o r i e n t a t i o n d e s r e t r a i t e s ( C O R ) p r é v o i t q u e
le régime devrait investir près de 100 milliards d’euros9.

Evolution du portefeuille d’actifs de l’ERAFP 
en milliards d’euros 

2005 2006 2007 2010 2020 2030 2040 2050 

0,61 2,87 4,70 9,08 27,44 51,30 76,10 99,17 

ERAFP et COR 

 A u 3 1 d é c e m b r e 2 0 0 6 , l e t o t a l d e s c o t i s a t i o n s p e r ç u e s p a r l ’ E R A F P s ’ e s t é l e v é à1 , 5 5 m i l l i a r d d ’ e u r o s e t l e s p r o d u i t s f i n a n c i e r s d e s p l a c e m e n t s à 8 1 , 1 m i l l i o n sd ’ e u r o s .
                                                           
8. Cf, annexe : « Composition du conseil d’administration de l’ERAFP ». 

9. Troisième rapport du Conseil d’orientation des retraites (COR), annexe 12, 29 mars 2006, page 238. 
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F i n 2 0 0 7 , l e si n v e s t i s s e m e n t sd u R A F Ps ’ é l e v a i e n tà 4 , 7 m i l l i a r d sd ’ e u r o s .
 



Les comptes du fonds de pension (ERAFP), en 2006 

CHARGES 1 647,2 

Charges de gestion technique 

Prestations versées 
Dotations aux provisions 

1 628,6 
27,9 

1 600,7 

Charges de gestion courante 15,6 

Charges financières 3,0 

PRODUITS 1 647,2 

Cotisations 
Dépréciations sur cotisations 
Majorations de retard 

1 553,3 
12,0 

0,7 

Produits financiers 81,1 

RESULTAT NET 0,0 

ERAFP et commission des comptes de la Sécurité sociale 
 P o u r l a m ê m e a n n é e , l e r e n d e m e n t d u p o r t e f e u i l l e d ’ a c t i f s a a t t e i n t 3 , 8 5 % .D e s r e t r a i t e s n o u r r i e s a u x i n t é r ê t s d e l a d e t t e
 L e c o n s e i l d ’ a d m i n i s t r a t i o n d e l ’ E R A F P a d é c i d é d ’ e n c a d r e r s a p o l i t i q u ed ’ i n v e s t i s s e m e n t e t d ’ a d o p t e r , p a r d é c i s i o n d u 3 0 m a r s 2 0 0 6 , « L a c h a r t e d el ’ i n v e s t i s s e m e n t r e s p o n s a b l e » .C e t t e c h a r t e p r é c o n i s e d e p r e n d r e e n c o m p t e , d a n s l e s d é c i s i o n s d e p l a c e m e n t e td a n s l a g e s t i o n d e s p o r t e f e u i l l e s d e t i t r e s , d e s c r i t è r e s e x t r a f i n a n c i e r s : f a c t e u r ss o c i a u x , e n v i r o n n e m e n t a u x , e t c . , e n c o m p l é m e n t d e s c r i t è r e s f i n a n c i e r st r a d i t i o n n e l s g u i d é s p a r l a s e u l e e x i g e n c e d e r e n t a b i l i t é .D e c e f a i t , l a c h a r t e d é f i n i t c i n q d o m a i n e s d e v a l e u r s q u i d o i v e n t ê t r e r e s p e c t é s l o r sd e l ’ é v a l u a t i o n d e s é m e t t e u r s : «

Etat de droit et droits de l’homme 10
» , «

Progrès 

social 11
» , «

Démocratie sociale 12
» , «

Environnement 13
» , «

Bonne gouvernance et 

transparence 14
» .P o u r a u t a n t , e n d é p i t d e c e s o u c i a p p a r e n t d ’ é t h i q u e , l e c o n s e i l d ’ a d m i n i s t r a t i o n d el ’ E R A F P s ’ e s t e n g a g é à r e s p e c t e r d ’ a u t r e s r è g l e s d e p l a c e m e n t s q u i v o n t à r e b o u r sd e l ’ i d é e « d ’ i n v e s t i s s e m e n t r e s p o n s a b l e » .P r é s e n t é e s c o m m e « p r u d e n t i e l l e s » ( s i c ) , c e s r è g l e s i m p o s e n t q u e «

la part d’actifs 

placés en actions ou OPCVM ne peut excéder 25 % du montant des placements
»

15
.A u t r e m e n t d i t , a u m o i n s l e s t r o i s - q u a r t s d e s i n v e s t i s s e m e n t s d u R A F P d o i v e n t ê t r ep l a c é s e n o b l i g a t i o n s d ’ E t a t .

                                                           
10. Non-discrimination, liberté d’opinion et d’expression, lutte contre la corruption et le blanchiment, etc. 

11. Respect du droit du travail, contribution au développement de l’emploi, etc. 

12. Respect du droit syndical, pratique conventionnelle et contractuelle au sein des émetteurs, etc. 

13. Préservation de l’environnement et aménagement durable du territoire, etc. 

14. Equilibre des pouvoirs, efficacité des organes d’audit et de contrôle, rejet des paradis fiscaux, 

existence de codes de déontologie, etc. 

15. ERAFP, « Rapport sur l’administration et la gestion du régime de retraite additionnelle de la fonction 

publique », pages 13. 
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L e si n v e s t i s s e m e n t sd u R A F Ps o n te s s e n t i e l l e m e n tp l a c é sd a n s d e so b l i g a t i o n sd ’ E t a t .
 



A u s u r p l u s , s i «
les actifs ne peuvent excéder 5 % pour l’ensemble des valeurs émises par 

un même organisme
» , c ’ e s t «

à l’exception notable des valeurs émises ou garanties par un 

Etat membre de l’OCDE et des titres émis par la Caisse d’amortissement de la dette 

sociale
» .L a p r i o r i t é d e s i n v e s t i s s e m e n t s e s t d o n c c l a i r e m e n t o r i e n t é e v e r s l e f i n a n c e m e n td e s e m p r u n t s p u b l i c s .D u s t r i c t p o i n t d e v u e d e l a g e s t i o n d e p o r t e f e u i l l e , l e s p l a c e m e n t s d a n s d e so b l i g a t i o n s s u r l e m a r c h é o b l i g a t a i r e p e u v e n t c e r t e s p a r a î t r e p l u s p r u d e n t s q u e d e si n v e s t i s s e m e n t s d a n s d e s p r o j e t s e x o t i q u e s r é a l i s é s d a n s d e s p a y s é m e r g e n t s …M a i s , s a n s c o n s i d é r e r q u e l e R A F P d o i v e p a r t i r , c o û t e q u e c o û t e , à l ’ a v e n t u r e d a n ss a p o l i t i q u e g e s t i o n , c o m m e n t p e u t - o n c o n s i d é r e r q u e l ’ i n v e s t i s s e m e n t d a n s l ad e t t e p u b l i q u e e s t s o c i a l e m e n t e t m o r a l e m e n t r e s p o n s a b l e ?E t , l e s « r è g l e s p r u d e n t i e l l e s » s o n t r e s p e c t é e s a v e c u n z è l e p e u c o m m u n . A u3 1 d é c e m b r e 2 0 0 6 , l e p o r t e f e u i l l e d u R A F P ( 2 , 9 m i l l i a r d s d ’ e u r o s ) n e c o m p t a i ta u c u n e a c t i o n . I l é t a i t c o m p o s é à 9 4 , 5 % p a r d e s o b l i g a t i o n s e t à 5 , 5 % p a r t i t r e s àc o u r t - t e r m e .

Composition du portefeuille du RAFP, au 31 décembre 2006 

Titres Actions  
Titres 

court-terme 
Obligations 
5 ans 

Obligations 
10 ans 

Obligations 
15 ans 

Obligations 
30 ans 

Obligations 
indexées 

Part dans le 
portefeuille 

0 % 5,5 % 0,7 % 37,7 % 38,6 % 8,4 % 9,2 % 

ERAFP 

 P a r a i l l e u r s , p r è s d e s d e u x t i e r s d e s p l a c e m e n t s o b l i g a t a i r e s o n t é t é r é a l i s é s e nF r a n c e ( 6 2 , 3 % ) . L ’ E R A F P j u s t i f i e c e c h o i x p a r «
l’incertitude pesant sur la fiscalité

»d e s a u t r e s p a y s : A l l e m a g n e ( 1 1 , 6 % ) , P a y s - B a s ( 4 , 8 % ) , E s p a g n e ( 4 , 1 % ) , e t c .
Ventilation des placements obligataires par pays 

 

Pays Part des placements 

France 62,3 % 

Allemagne 11,6 % 

Pays-Bas 4,8 % 

Espagne 4,1 % 

Belgique 3,0 % 

Autriche 2,4 % 

Irlande 1,8 % 

Portugal 1,7 % 

Italie 1,4 % 

Finlande 0,7 % 

Organismes Supranationaux 6,2 % 

ERAFP 12 

 



A u b o u t d u c o m p t e , 5 8 , 8 % d e s a c t i f s d u R A F P s o n t p l a c é s d a n s l a d e t t e p u b l i q u ef r a n ç a i s e .
C’est donc en grande partie grâce aux intérêts de la dette publique – 

supportée par l’ensemble des contribuables – que les retraites additionnelles de 

la fonction publique sont financées.
U n c o m b l e l o r s q u e l ’ o n s a i t q u e c ’ e s te s s e n t i e l l e m e n t à c a u s e d e l ’ e x p l o s i o n d e s d é p e n s e s d e f o n c t i o n n e m e n t d e l ’ E t a t e te n p a r t i c u l i e r d e s c h a r g e s l i é e s a u f i n a n c e m e n t d e s t r a i t e m e n t s e t d e s r e t r a i t e s d e l af o n c t i o n p u b l i q u e q u e l ’ E t a t f r a n ç a i s s ’ e s t a u s s i l o u r d e m e n t e n d e t t é a u c o u r s d e sd e r n i è r e s a n n é e s , l a i s s a n t l e f a r d e a u a u x g é n é r a t i o n s f u t u r e s !D e s u r c r o î t , a u j o u r d ’ h u i , l ’ E t a t c o n t i n u e d ’ e m p r u n t e r m a s s i v e m e n t p o u r f i n a n c e rl e s r e t r a i t e s d e s f o n c t i o n n a i r e s d o n t l e s c h a r g e s s o n t e n a u g m e n t a t i o n c o n s t a n t e . I ln ’ e s t d o n c p a s s a i n , d a n s c e c o n t e x t e , q u e p a r l e b i a i s d u R A F P l a f o n c t i o np u b l i q u e s o i t p l a c é e e n p o s i t i o n d e c r é a n c i e r v i s - à - v i s d e l ’ E t a t e t b é n é f i c i e , d e c ef a i t , d ’ u n c o m p l é m e n t d e r e t r a i t e . D ’ a u t a n t p l u s q u e l e s i n v e s t i s s e m e n t s d u R A F Ps o n t l a r g e m e n t f i n a n c é s p a r d e n o u v e l l e s d é p e n s e s d e s e m p l o y e u r s p u b l i c s – a ut i t r e d e s c o t i s a t i o n s – e l l e s a u s s i s u p p o r t é e s ,

in fine
, p a r l e s c o n t r i b u a b l e s .E n f i n , c o m m e p o u r e n f o n c e r l e c l o u , l e R A F P b é n é f i c i e d ’ u n e s i t u a t i o n f i s c a l e t r è sf a v o r a b l e .

Ses produits financiers ne sont pas soumis à l’impôt
, l e m i n i s t r ed é l é g u é a u B u d g e t e t à l a R é f o r m e d e l ’ E t a t a y a n t r e c o n n u , d a n s u n c o u r r i e r d u 1 9j u i n 2 0 0 6 , q u e l ’ E R A F P m è n e u n e a c t i v i t é

 
«

d’intérêt général à caractère non lucratif
» ,a l o r s m ê m e q u e s e s s e r v i c e s s o n t r é s e r v é s a u x s e u l s f o n c t i o n n a i r e s e t q u ’ i l s s o n tf i n a n c é s g r â c e à d e s i n v e s t i s s e m e n t s s u r l e s m a r c h é s .

13 

P a r l e b i a i sd u R A F P ,l a f o n c t i o np u b l i q u ee s t p l a c é ee n p o s i t i o n d ec r é a n c i e rv i s - à - v i s d el ’ E t a t .
 



O N C L U S I O NE n r é s e r v a n t l e R A F P a u x s e u l s f o n c t i o n n a i r e s , l a l o i F i l l o n n ’ a f a i t q u ’ a j o u t e ru n e n o u v e l l e i n é g a l i t é e n m a t i è r e d e r e t r a i t e .A i n s i , l a l o g i q u e d e l a r é f o r m e d e s r e t r a i t e s n ’ e s t p a s v r a i m e n t l a m ê m e , q u ’ i ls ’ a g i s s e d u s e c t e u r p u b l i c o u d u s e c t e u r p r i v é .P o u r l e s s a l a r i é s d u s e c t e u r p r i v é , l a f i n a l i t é n ’ e s t p a s t a n t d e s a u v e r l e s r e t r a i t e sq u e d e p r é s e r v e r l e s y s t è m e p a r r é p a r t i t i o n . L ’ i n t é r ê t d e l ’ a d m i n i s t r a t i o n p r i m e s u rc e l u i d e s i n d i v i d u s . F a c e a u c h o c d é m o g r a p h i q u e , c e t t e i d é o l o g i e à u n p r i x : h a u s s ed e s c o t i s a t i o n s e t b a i s s e d e s p r e s t a t i o n s .A l ’ i n v e r s e , p o u r l e s f o n c t i o n n a i r e s , l a r é f o r m e s e v e u t p l u s p r a g m a t i q u e . I l s ’ a g i tb i e n d e s a u v e r l e s r e t r a i t e s e t d ’ e n g a r a n t i r l e m o n t a n t . A c e t t e f i n , l e l é g i s l a t e u r n ’ ap a s m a n q u é d ’ i n s t a u r e r d e l a c a p i t a l i s a t i o n .D a n s l a c r i s e a c t u e l l e d u f i n a n c e m e n t d e s r e t r a i t e s ,
la capitalisation devrait être 

développée au sein des autres régimes
e t n e p a s r e s t e r l ’ e x c l u s i v i t é d e l a s e u l ef o n c t i o n p u b l i q u e . A c o n d i t i o n , b i e n s û r , q u e l a g e s t i o n d e p o r t e f e u i l l e s o i td i v e r s i f i é e .

Pierre-Edouard du Cray 
 

___________________________________
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ANNEXE  



COMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE L’ERAFP 

 

Représentants des employeurs de la Fonction publique d'Etat : J e a n - M i c h e l P a l a g o s , C o n t r ô l e u r g é n é r a l d e s A r m é e s , d i r e c t e u r d e l a f o n c t i o n m i l i t a i r e e t d up e r s o n n e l c i v i l , m i n i s t è r e d e l a D é f e n s eC h r i s t i a n P a r e n t , d i r e c t e u r d u p e r s o n n e l , d e s s e r v i c e s e t d e l a m o d e r n i s a t i o n , m i n i s t è r e d el ' E q u i p e m e n t , d e s t r a n s p o r t s , d e l ' a m é n a g e m e n t d u t e r r i t o i r e , d u t o u r i s m e e t d e l a m e rM i c h e l D e l l a c a s a g r a n d e , d i r e c t e u r d e s a f f a i r e s f i n a n c i è r e s , m i n i s t è r e d e l ' E d u c a t i o n n a t i o n a l e , d el ' e n s e i g n e m e n t s u p é r i e u r e t d e l a r e c h e r c h e
Représentants des employeurs de la Fonction publique territoriale : 

Au titre de l'Association des maires de France (AMF) : 
F r a n ç o i s e D e s c a m p s - C r o s n i e r , m a i r e d eR o s n y - s u r - S e i n e ( 7 8 )

Au titre de l'Assemblée
d e s d é p a r t e m e n t s d e F r a n c e ( A D F ) : B e r n a r d D e r o s i e r , p r é s i d e n t d uC o n s e i l g é n é r a l d u N o r d

 

Au titre de l'Association des régions de France (ARF) : 
J e a n - P a u l B a c h y , p r é s i d e n t d u C o n s e i lr é g i o n a l d e C h a m p a g n e - A r d e n n e

 

Représentants des employeurs de la Fonction publique hospitalière :  A u t i t r e d e l a F é d é r a t i o n H o s p i t a l i è r e d e F r a n c e ( F H F ) : M i c h e l M o u j a r t , d i r e c t e u r g é n é r a l d uC H R U d e T o u r s
 

Représentants des bénéficiaires cotisants :  

CGT : 
B e r n a r d L h u b e r t , U G F F - C G T  

CFDT : 
C h a n t a l L a b a t - G e s t

 

FO : 
G é r a r d N o g u e s , U I A F P – F O

FSU : 
A n n e F e r a y , S N E S

 

UNSA : 
J e a n - M a r i e P o i r o t : U N S A – F o n c t i o n n a i r e s

 

CFE - CGC : 
R o b e r t L a g a n i e r

 

CFTC : X a v i e r D e l v a r t



 

 

 

 
 

SAUVEGARDE RETRAITES 

Créée en janvier 1999 par un ingénieur agronome à la retraite, l’Association Sauvegarde 

Retraites est un groupe de pression qui mène son combat pour que soit instaurée une 

véritable équité entre tous les régimes de retraite, notamment entre ceux des secteurs 

privé et public. 

L’association regroupe aujourd’hui plus de 78 000 membres qui, par leurs dons, 

financent ses actions. Afin de préserver sa totale indépendance, elle s’interdit de 

demander la moindre subvention. 

Ses moyens d’action sont divers : pétitions, sensibilisation de la presse et des élus, 

publications, etc… 

Contact : Marie-Laure DUFRECHE, Déléguée Générale 

Tél.  : 01 43 29 14 41      -     Fax. : 01 43 29 14 64 

Site Internet : www.sauvegarde-retraites.org 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Les opinions exprimées dans les publications de Sauvegarde Retraites sont celles 

des auteurs et ne reflètent pas nécessairement les points de vue de l’Association. 

A  VOTRE  DISPOSITION ,  FRAIS  DE  PORT COMPRIS  

Nos Publications 

- « Retraites : Le désastre annoncé » de Jean Jacques Walter………………............ 10 € 

- « Retraites : Non aux fausses réformes » de Jacques Bourdu…………………….. 10 € 

- « Le nouveau livre noir des retraites » de Denis Even……………………………. 12 € 

- « Sauver les retraites ? La pauvre loi du 21 août 2003 » de Jacques Bichot……… 10 € 

Nos Etudes moyennant 3 timbres à l’unité (tarif lettre en vigueur) 

-  Etudes et analyses N°3  : « 7 idées fausses concernant les retraites » 

-  Etudes et analyses N°4 : « L’incroyable injustice de notre système de retraite». 

-  Etudes et analyses N°5  : « Les retraites jackpot des fonctionnaires d’Outre-mer » 

-  Etudes et analyses N°6  : « Retraite : le hold-up de la Banque de France » 

-  Etudes et analyses N°7  : « Retraites RATP : le privé va encore payer ! » 
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