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Cet article s'intéresse aux effets de redistribution intra-générationnelle de
différentes réformes des retraites par répartition, avec une attention particuliere
aux bas revenus (smicards, carriéres incomplétes, éligibles au minimum
vieillesse). Dans un modéle analytique avec simulations numériques sur données
réelles, 4 réformes-types sont envisagées: hausse des cotisations sociales avec age
de la retraite inchangé, baisse du taux de remplacement avec age de la retraite
inchangé, augmentation de 1'age de la retraite avec hausse complémentaire
limitée des cotisations sociales, augmentation de 1'age de la retraite avec baisse
complémentaire limitée du taux de remplacement. Dans les deux derniers
scénarios, I'augmentation de 1'age de la retraite permet de stabiliser le rapport
(durée de retraite / durée d'activité) dans un contexte de hausse de l'espérance de
vie. Les principaux résultats de cet exercice sont: a) une réforme augmentant
l'age de la retraite et stabilisant le rapport (durée de retraite / durée d'activité)
n'a aucun effet distorsif, alors qu'une hausse des cotisations sociales avec age de
la retraite inchangé a des effets distorsifs significatifs, en particulier pour 1'offre
de travail des éligibles au minimum vieillesse; b) pour tous les individus, les
réformes avec augmentation de 1'age de la retraite, sous la condition mentionnée
supra, pésent moins sur le bien-étre intertemporel des ménages que les réformes
qui ne modifient pas 1'age de la retraite; c) en particulier, une hausse de 1'age de
la retraite pese sensiblement moins sur le bien-étre des individus a carriére
incompléte qu'une hausse des cotisations sociales avec age de la retraite
inchangé; d) aucune des deux réformes envisagées qui modifient 1'age de la
retraite (avec hausse complémentaire des cotisations sociales ou baisse
complémentaire du taux de remplacement) n'est pareto-améliorante par rapport
a l'autre s'il est tenu compte de 1'existence d'agents a carriéres incomplétes.

Retraites par répartition, age de la retraite, effets distorsifs, carrieres
incomplétes, minimum vieillesse, bien-étre intertemporel.

Pro-cyclical fiscal policy - Fiscal impulse - Automatic stabilizers.

Classification JEL: D60, H55, J26.
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L’impact économique du vieillissement est défavorable dans la mesure o1 il génere des problémes
de financement des régimes de retraites par répartition.! Du point des individus cependant, la
‘composante du vieillissement démographique liée & 1’allongement de I'espérance de vie se traduit
par un gain en bien-gtre direct car elle permet aux ménages de bénéficier d’une pension de retraite
pendant une durée plus longue.

La question se pose donc de effet net sur le bien-étre des individus de ces deux mécanismes
lies au vieillissement. Cet effet net dépend naturellement du type de réforme des retraites par
répartition mis en oeuvre par les pouvoirs publics. Il dépend aussi de Page des ménages & la date
de mise en oeuvre d’une réforme (Gonand, 2007).

Il dépend aussi du niveau de revenu des individus et ce lien constitue Pobjet” de ce travail.
Cet article s’intéresse aux effets de redistribution intra-générationnelle des réformes des retraites et
plus particuliérement 3 leurs conséquences sur le bien-étre des bas revenus, qu’il s’agisse d’agents
rémunérés au SMIC ou d’individus & carriére incomplete, éventuellement éligibles a un dispositif

de type "minimum vieillesse". .

- Une telle étude peut utilement recourir & un modéle en équilibre partiel. L’hypothése selon
Taquelle les individus appartenant a4 une méme cohorte sont homogeénes selon le revenu, retenue
de facon standard dans les modeles en équilibre général a générations imbriquées (Cournéde et
Gonand, 2006), fait obstacle 4 une analyse des effets de redistribution intra-générationnelle. De
fait, la prise en compte de différences de productivité et de revenu au sein d’une cohorte ajoute
une dimension supplémentaire & Pespace des variables de ces modéles, rendant leur résolution -
plus complexe pour un impact sur leur dynamique macroéconomique limité sauf a supposer une
déformation trés sensible mais peu probable de la distribution des salaires au sein des cohortes au
cours du temps. :

Le modele en équilibre partiel présenté ici répartit la population en trois classes d’age - actifs
jeunes, actifs agés et retraités. Au sein de chacune des deux sous-populations actives, la productivité
et les salaires sont hétérogenes et définissent, avec 'age, les parametres du régime de retraite et
espérance de vie, des niveaux optimaux de consommation et d’offre de travail différents selon le
niveau de revenu. Le modele prend en compte la possibilité d’avoir une carriére incompléte pouvant,
le cas échéant, rendre éligible 4 un mécanisme de type "minimum vieillesse". L’age de départ
la retraite constitue un paramétre exogéne dont la valeur est fixée par les pouvoirs publics (& la
différence de Cremer et Pestieau (2003) qui Pendogénéisent). Les simulations numériques effectuées
notamment sur ’élasticité des comportements optimaux au taux de cotisations sociales montrent
que le modele posséde ‘de bonnes propriétés numériques, cohérentes avec les ordres de grandeur
standards fournis en la matiére par la littérature économétrique (Nickell, 2004).

Quatre réforme-types du régime de retraite par répartition utilisé dans le modéle sont envisagées:

. une hausse sensible du taux de cotisations sociales avec age de départ en retraite inchangé
) une baisse sensible du taux de remplacement avec age de départ en retraite inchangé
. une augmentation de I’age de départ 4 la retraite avec hausse complémentaire du taux de
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cotisations sociales

. une augmentation de ’age de départ & la retraite avec baisse complémentaire du taux de
remplacement

Dans les deux derniers scénarios, ’augmentation de I’age de départ a la retraite est telle que le
rapport (durée de retraite / durée d’activité) pour un individu moyen demeure constant, dans le
contexte d’augmentation de I’espérance de vie. L’ajustement complémentaire du taux de cotisations
sociales ou du taux de remplacement permet d’obtenir le maintien du régime a 1’équilibre.

Pour tous les individus et dans tous les scénarios, ’augmentation de I’espérance de vie exerce
toutes choses égales par ailleurs un effet favorable sur le bien-étre (matériel) intertemporel, parce
qu’elle se traduit par un allongement de la durée de retraite pendant laquelle I'individu recoit une
pension et donc une augmentation du revenu permanent et de la consommation.

Chaque type de réforme se traduit en revanche par des cofits directs en bien-étre pour les
individus, soit sous forme de cotisations sociales plus élevées, soit sous forme de pensions plus
faibles, soit sous forme d'un cott en bien-étre lié & Pallongement de la durée d’activité. A ces
effets directs s’ajoutent d’éventuels effets distorsifs sur offre de travail associés aux modifications
de paramétres du régime de retraite. Ces éventuelles modifications de comportements optimaux
des ménages influencent aussi le taux d’épargne et par conséquent les revenus d’intéréts.

L’intensité de tous ces mécanismes est susceptible de varier en fonction du niveau de salaire
horaire et de I’Age d’un individu. ,

La finalité du modéle est de mesurer I’effet net sur le bien-étre de I’ensemble de ces mécanismes
dans un cadre cohérent et de les comparer selon les réformes des retraites par répartition, avec
une attention particuliere pour les bas revenus (carrieres incomplétes, éventuellement éligibles au
minimum vieillesse). '

A cette fin, 'analyse procéde en deux temps.

Dans un premier temps, les élasticités de la consommation et de I'offre de travail des ménages
au taux de cotisations sociales, au taux de remplacement ou a l’age de départ a la retraite sont
calculées, toutes choses égales par ailleurs. Ce calcul permet de mesurer notamment les effets
distorsifs des réformes des retraites en fonction du niveau de revenu, et, incidemment, de s’assurer
des bonnes propriétés numériques du modéle.

Dans un second temps, on calcule effet sur le bien-étre intertemporel des ménages des 4 réformes
des retraites décrites supra, selon le niveau de revenu, avec une attention particuliére aux bas revenus
(smicards et carriéres incomplétes, éventuellement éligibles au minimum vieillesse). Ces effets sont
aussi calculés selon I’dge du ménage, ce qui permet une comparaison intéressante avec les résultats
obtenus en la matiére dans les modeles d’équilibre général (Gonand, 2006).

Ce travail aboutit principalement aux résultats suivants: .

. une réforme augmentant I’dge de départ & la retraite de facon & maintenir constant le
rapport (durée de retraite / durée d’activité) dans un contexte d’augmentation de Pespérance de
vie ne se traduit par aucun effet distorsif sur les comportements optimaux des ménages. En effet,
elle ne modifie pas leur revenu permanent, toutes choses égales par ailleurs. Parmi les 4 réformes
envisagées dans ce travail, les effets distorsifs les plus importants sont obtenus en cas de hausse du
taux de cotisations sociales sans modification de 'age de départ & la retraite. En particulier, une

\

hausse du taux de cotisations sociales & age de départ a la retraite inchangé pése relativement plus



sur l'offre de travail des individus éligibles au minimum vieillesse,

) pour tous les individus, les réformes avec augmentation de I’age de la retraite, sous la
condition mentionnée supra, pésent significativement moins sur le bien-étre que les réformes ne
modifiant pas I’age de la retraite. Par ailleurs, elles modérent sensiblement les effets de redistribu-
tion intra-générationnelle liés aux modifications des paramétres du régime de retraite.

) en particulier, les réformes avec hausse de I’age de départ & la retraite pésent sensiblement
moins sur le bien-étre des individus & carriére incompléte (éligibles ou non au minimum vieillesse)
qu’une augmentation du taux de cotisations sociales maintenant I’age de la retraite inchangé.

) au sein des réformes avec hausse de I’age de la retraite (qui incorporent soit une hausse
complémentaire du taux de cotisations sociales soit une baisse complémentaire du taux de rem-
placement), aucune n’est pareto-améliorante dans le modele avec carriéres incomplétes. La prise
en compte des bas revenus - agents & carriére incompléte, éventuellement éligibles au mininum
vieillesse - est donc susceptible d’infléchir le choix du parametre d’ajustement complémentaire a la
réforme augmentant 1)age de la retraite.

L’article comporte 4 sections. La section I présente le modele utilisé. La section II compare les
effets distorsifs des réformes des retraites selon le niveau de revenu. La section ITT compare l'impact
global sur le bien-étre de ces différentes réformes, avec une attention particuliére aux bas revenus
(smicards, carriéres incomplétes). La section IV conclue en rappelant les principaux résultats de
ce travail. o ‘

1 Le m(')dél.e

Cette section présente un modele en équilibre partiel ol les ménages définissent leur niveau de
consommation et leur offre de travail en fonction de leur niveau de productivité et de revenu, de
leur 4ge, des parametres d’un régime de retraite par répartition (taux de cotisations sociales, taux
de remplacement, dge de départ a la retraite) et de leur espérance de vie moyenne. Dans une
premiere version, le régime de retraite verse des pensions proportionnelles aux salaires regus et
aux cotisations versées (1.1): il est supposé rigoureusement "bismarkien". Une version élargie avec
minimum vieillesse est ensuite introduite (1.2) qui permet d’analyser ’effet des réformes des retraites
dans le contexte d’un régime mixte, qui n’est plus nécessairement contributif pour ’ensemble des
agents, avec une attention particuliere pour la situation des bas revenus (carriéres incomplétes,
éventuellement éligibles ua minimum vieillesse).

1.1 Le modéle sans minimum vieillesse

1.1.1 Programme des ménages

On considére une population d’individus (i) répartis en trois générations correspondant chacune
& trois périodes du cycle de vie: les jeunes actifs (indice Y), la classe des agents plus agés qui
continuent & travailler ou qui, pour une fraction d’entre eux, partent & la retraite (indice M), et le
troisiéme &ge supposé intégralement a la retraite (indice V).2 Chaque période est de durée égale

P} . L. .. . , .
“Cremer et Pestieau (2003) ne modélisent que deux générations car leur propos n’est pas d’étudier les effets
de redistribution intergénérationnelle. Notre modéle introduit une génération intermédiaire de travailleurs Agés,
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et normalisée a'1. Les ménages sont actifs pendant la premiére période et choisissent leur niveau
de consommation et leur offre de travail. Pendant la seconde période, les ménages ne travaillent
que durant une fraction z < 1 définie de fagon exogéne. Au-dela, ils sont mis d’office & la retraite
Jusqu’a la fin de la deuxieme période (M) et durant toute la troisiéme période (V). La probabilité
moyenne de vivre la troisiéme période dans sa totalité est notée 7, qui constitue ainsi le parameétre
lié & 'espérance de vie dans le modéle. Dans ce contexte, la durée de vie active est égale a 1+ 2z et
la durée moyenne de retraite est 1 — z + 7.
Un individu jeune maximise une fonction d’utilité cardinale intertemporelle w;y de la forme:

Ulcipg) U(C'v) @
Zv i 2 ng
1+p T rpE TOVEI T

ou ¢y désigne le niveau de consommation durant la période de jeunesse, ¢;ps la consommation
de ce méme individu actif & la deuxiéme période d’activité et ¢;y sa consommation lorsqu’il est
retraité. La variable £;y désigne la fraction du temps disponible consacrée au travail par un actif
jeune et £;; désigne la fraction du temps disponible consacrée au travail par un actif agé. Le
parametre p désigne le taux d’escompte psychologique des individus. Le parameétre « désigne la
préférence relative de la consommation par rapport au loisir. Il est supposé identique pour tous les
individus actifs.? ’

Le terme 9‘%_%@ dans la fonction d’utilité intertemporelle est représentatif du cott en bien-
étre associé a une augmentation de I’dge de départ a la retraite (z). Lorsque 'age de la retraite
exogene z augmente, la quantité de loisir diminue toutes choses égales par ailleurs. Cest ce dernier
effet, en valeur actualisée, qui est mesuré par le terme ﬁa(l — 2)V(0). :

U et V sont des fonctions d’utilité strictement monotones, croissantes, contintiment différen-
tiables sur leurs ensembles de définition respectifs, indépendantes de i et de la classe d’age Y, M ou
-V, et concaves. Suivant Crémer et Pestieau (2003), la fonction d'utilité instantanée utilisée dans
ce modele (U(c;y ) + oV (4y)) est additivement séparable:

e  Lemodéle en équilibre général du chapitre 3 utilisait une forme non séparable, notamment
par souci de comparaison avec les MEGGI développés dans le sillage d’Auerbach et Kotlikoff (1987)
et parce qu'une telle spécification de 1'utilité présente I'avantage de tenir compte des effets de
revenu. Une spécification non séparable souléve en revanche des difficultés spécifiques de résolution
du modele lorsqu’est prise en compte I’existence d’une période de retraite. Ces difficultés peuvent
étre résolues dans un MEGGI avec un temps de travail exogene par l'utilisation de salaires cachés
durant la retraite ou par une spécification rendant possible une résolution en deux temps (cf. section
3.1).

° Certains modéles utilisent une fonction d'utilité instantanée additivement séparable de
type log-log (Prescott, 2004) qui simplifie considérablement la résolution du modéle mais souléve
d’'importants problémes empiriques. L’utilisation par Prescott (2004) de cette forme d’utilité dans

wiy=U(c;y) +

5 [V (lins) + (1 — 2)V(0)]

précisément pour analyser ces phénomeénes et les comparer a ceux obtenus dans les modéles en équilibre général des
chapitres 2 et 3. ’

*Pour un individu a la retraite, le loisir (£;v') n’est pas une ressource rare et n’est pas substituable a de la
consommation. Sa valeur constante ne modifie pas les conditions d’optimalité si la fonction d’utilité instantanée est
additivement séparable (ce qui est le cas ici). Il est donc possible de ne pas en tenir compte (cf. Persson et Tabellini,
1999). )



un modele en équilibre partiel se traduit par une valeur trés élevée de Pélasticité du temps de travail
au taux de taxe (-0.77).* Cet ordre de grandeur est considéré par beaucoup comme largement sures-
timé. Nickell (2004) le considére comme un outlier des estimations disponibles. Alesina, Glaser et
Sacerdote (2005) la critiquent avec fermeté sur la base d’un survey de la littérature économétrique.
De fait, une version de travail de notre modéle (non présentée ici) et utilisant la méme fonction
log-log que Prescott, aboutit & des élasticités du travail sans rapport avec la littérature empirique
et trés variables selon le niveau de productivité individuelle. .

. D’autres modeles en équilibre partiel simulant I’effet de réformes des retraites supposent
que la fonction U est linéaire, essentiellement pour simplifier la résolution du modgle (Persson
et Tabellini, 1999). Cette hypothése de quasi-linéarité des préférences est peu satisfaisante. Elle
suggere une absence de saturation des préférences relatives a la consommation.

Le choix de la fonction d’utilité instantanée, additivement séparable et concave mais non log-
log, peut utilement prendre en compte certaines spécificités des préférences par rapport au loisir.
Lorsque la fraction du temps disponible consacrée au loisir tend vers 1, il est raisonnable de con-

e i1 s . e o dV(Gy)
sidérer que l'utilité marginale du loisir tend vers Q, soit .h,lll,()TeiY— =0.

Ces considérations sur la spécification de la fonction g’utilité et les simulations numériques qui
lui sont associées ont amené & retenir pour la fonction V une forme quadratique, soit V(4;y) =
—E?y + 1, et pour U une fonction logarithme standard: U (ciy) = In(1 + ciy). Ce choix satisfait a
’ensemble des considérations qui précedent et permet d’obtenir des ordres de grandeurs numériques
en phase avec la littérature empirique disponible (cf. infra). '

Au total, la fonction d’utilité cardinale intertemporelle wiy(Ciy,ciM,civ,&y,&-]\,f) maximisée
par un jeune peut étre écrite:

N (In (1 + i) + z [~02,+1] +a(1 — 2))  min(1+¢;)

wyy=In(l1+c¢y )+ a [—éfy—f-l} 1T, CETE

Les individus actifs sont soumis & une contrainte temporelle telle que Vi, y;y + 4y =1, o Yiy
désigne la part du temps disponible consacrée au loisir et Liy la part du temps disponible consacrée
au travail.® En définissant par 1+ ¢e?Y > 0 le salaire brut par unité de temps de travail - le salaire
horaire par exemple - d’un actif jeune, ou ¥’ désigne un paramétre de productivité individuelle,

“Sur la base de ce résultat, Prescott suggére que Pécart de temps de travail entre les Etats-Unis et les pays
européens traduit presque exclusivement un différentiel de taxation des revenus du travail. Ce type de conclusion est
assez extréme au sein de la littérature empirique.

"La spécification de la contrainte de temps chez Persson et Tabellini (1999) est moins intuitive et rendrait la
résolution du modeéle plus complexe, en alourdissant sensiblement les notations. Chez ces auteurs, la contrainte
temporelle retenue est: Vi € {Y UM}, 3 + 4 =1+ e;, ot y; est un paramétre de loisir, £; un parameétre d’offre de
travail et e; > 0 est un paramaétre individuel représentatif de la productivité. Cette spécification traduit I'"intuition"
selon laquelle un individu plus productif dispose d’une dotation en temps (14 e;) plus grande qu’un individu moins
procuctif. En d’autres termes, I’hypothése est faite selon laquelle 'unité de temps des individus plus productifs est
"plus longue" que 'unité de temps des individus les moins productifs. Cette spécification peu intuitive alourdirait
beaucoup (et inutilement) les notations. Avec elle, la fraction du temps disponible consacrée au loisir serait par

exemple égale & —MY— = Y pour un jeune et celle consacrée au travail & — Gy _ — iy .
yiy +&iy 14eiy Yiy +iy l4eiy



le salaire réel brut de prélevements obligatoires est égal a iy L(1+eiy) = Liy(1 +eiy). Compte-
tenu des définitions utilisées, le salaire minimum par unité de temps recu au sein d’une cohorte par
individu le moins productif (e;y = 0) est égal a 1.

L’individu pour lequel e;y = 0 est représentatif du smicard dans le modéle. Un individu tel que
e;y = 1 regoit ainsi un salaire par unité de temps deux fois plus important qu’un smicard.

La contrainte budgétaire intertemporelle des ménages jeunes peut alors étre écrite:

(1-7)14ey)(1+N)
1+7r
[Ziy(l + eiy) + z&-M(l + eiy)(1+ )\)]
(1+2)(1+7)?

= by(1+e;y)(1—1)+2lyy

+hu

avec h = [(1 — 2)(1 +r) + 7] et ot 7 désigne le taux de cotisations sociales obligatoires payés
par un individu proportionnellement & ses revenus du travail et financant le régime de retraite
par répartition.” Le parameétre 7 est un taux de marché 2 long terme rémunérant I’épargne des
meénages, exogéne et constant puisque le modéle est en équilibre partiel. Le parameétre A > 0
est associé aux gains de productivité qu'un individu accumule entre sa période de jeunesse et sa
deuxiéme période d’activité. Il est tel que (1 + e;p) = (1 + e;y)(1 + A). La pension de retraite
(0%) est proportionnelle a la moyenne pondérée des revenus bruts regus au cours de la période

1 . .
. Liy (1+eny )+28;ps (14ey ) (142)] . R o
d’activité, soit o = p Tz v { (EDE (Ite: ) en valeur actualisée, et ou pu désigne le taux

de remplacement du régime de retraite®

Dans le coté droit de ’expression de la contrainte budgétaire intertemporelle des ménages,
les revenus du travail percus durant la deuxieme période du cycle de vie sont représentés par
2ling (-r) (1-1"3‘”)(”'\) (en valeur actualisée), la retraite versée en fin de seconde période est égale a

- iy i M Y A . P o s . N
a=2)uft (1+flii;r(zliﬁf)(l+e” Ja+)] et la retraite versée durant la période de vieillesse (V) est égale a

Wﬂ[fﬂ’(1+8iY)+zeiM(1+eiy)(1+/\)]
(1+_z).(1-i-r)2 ' S ) ‘
Les conditions de I’arbitrage intertemporel entre consommation courante et future sont données

par les équations d’Euler.” La forme des équations d’Euler est ici tres simple en lien avec 'utilité
logarithmique par rapport & la consommation et I’additivité des préférences. Une résolution stan-

bCe modele est en équilibre partiel et le salaire brut par unité de travail efficient est ici exogeéne et constant. Il est
. normalisé a 1. .

"Le taux de cotisations sociales est identique quelque soit le niveau de revenu des individus. Le modéle ne prend
pas en compte l'existence d’éventuels allegements de charges sociales & proximité du SMIC. Empiriquement, ces
allégements de charge portent surtout sur les charges employeurs donc cette hypothése simplificatrice ne parait pas
soulever un probléme important. :

*Cette spécification permet notamment d’éviter qu'une hausse de 'age de départ & la retraite ~ ne modifie de
facon indue le montant de la pension dans le modéle et donc la "générosite" du régime de retraite.

“Persson et Tabellini (1999) centrent leurs analyses sur 'impact d’une variation de taxe sur le bien-&tre & Poptimum,
avec utilisation du théoréme de Penveloppe. De fait, ils n’ont pas & décrire de facon compléte les arbitrages intertem-
porels des ménages, ni & résoudre entiérement leur modele pour illustrer leur propos. Meltzer et Richard (1981)
supposent que ’épargne est toujours nulle et que la totalité du revenu courant aprés impot est consommeée. Il n’y a
donc pas d’intertemporalité dans leur modéle, donc pas d’équation d’Euler.



dard par Lagrangien permet d’obtenir les temps de travail optimaux & chaque période en fonction du
niveau de consommation & 'optimum. En substituant ces expressions dans la contrainte budgétaire
et aprés quelques manipulations algébriques un peu fastidieuses, on obtient une équation du second
degré en c;y dont I'une des racines réelles est toujours négative et 1’autre toujours positive pour
toutes les paramétrisations utilisées dans ce travail. Les solutions du programme de maximisation
des actifs jeunes sont fournies en Annexe A. A

Le calcul de ces solutions permet de déduire immédiatement la, trajectoire d’accumulation et de
désaccumulation du patrimoine au cours de la vie. On vérifie que la richesse en fin de vie est nulle,
que la consommation est une fonction croissante de la productivité (Ot /e > 0). En outre, les
expressions de £;y et £;3; montrent I'existence d’un effet distorsif du taux de cotisations 'sociales,
puisque 94;y /0T < 0. \ ‘

La paramétrisation du modéle en équilibre partiel reprend pour Pessentiel celle du modéle
d’équilibre général de Cournéde et Gonand (2006). La valeur de 7 dans le scénario central est fixée
4 3.5%. Le taux d’escompte psychologique est fixé a p = 2%.1 Pour le paramétre T, on retient
une valeur centrale de 15.3%, trés proche du taux de cotisations sociales versées par les salariés au
régime général et aux régimes obligatoires complémentaires en France (cf. infra, paramétrisation
du régime de retraite). Le parameétre de gains de productivité (A) est calculé & partir du profil
quadratique utilisé par Miles (1999) (& savoir 60.05*(dge)—O.OOOG*(&ge)Q)' Ce profil suggere que la
productivité individuelle des actifs 4gés est en moyenne supérieure de 5.1% 4 celle des Jeunes actifs.
On retient donc A = 5.1%. Le calcul des valeurs des paramétres du régime de retraite est détaillé
infra. :

Le modele est calibré sur la valeur de la préférence relative de la consommation par rapport au
loisir («). La valeur de « est fixée & un niveau tel que la fraction du temps disponible consacrée
en moyenne au travail par les actifs est égale & 40%, soit o = 1.52. Cet ordre de grandeur de 40%
du temps disponible consacré au travail est ici entendu comme une moyenne entre les actifs jeunes
et agés dont les temps de travail optimaux associés & leur productivité sont différents les uns des
autres.!!

YLe modele étant & 3 périodes, le choix était possible entre prendre une valeur annuelle pour le taux d’intérét (4.5%)

et le taux d’escompte (3%), ou prendre des valeurs élevées & la puissance 20 pour tenir des durées approximatives en
années des trois périodes de vie des individus dans le modéle. Les résultats empiriques (élasticités, ajustement des
parameétres du régime de retraite, effets de redistributions inter- et intra-générationnels) s’avérent assez robustes a
Phypothése retenue dans ce contexte. La solution de conserver des valeurs annuelles pour (r) et (p) résulte du souci .
de conserver un profil intertemporel de consommation réaliste. Avec un écart r — p = 1.5%, la pente du profil de
consommation est certes un peu plate mais pas contre-intuive (cf. figure 4.1). Avec une élévation & la puissance 20
de ces deux paramétres, la pente aurait été plus forte et les taux d’épargne moyens légérement plus faibles.
- 11e temps de travail optimal d’un individu varie en effet selon sa productivité dans le modéle. Cet ordre de
grandeur de 40% - consensuel dans la littérature sur les modéles avec temps de travail endogénes calibrés sur le
parameétre de préférence relative pour le loisir - ainsi que les limites de cette approche ont été abordés dans le chapitre
3.

Pour calculer le temps de travail optimal moyen entre individus de productivité et d’age différents, on calcule
(€sy + €ing) % 0.5 pour 10.000 paires différentes (e, e;yv'). Les valeurs de a et e;y sont comprises entre 0 et 1 et varient
selon des intervalles de 0.01, soit 10.000 combinaisons possibles de (cv,e5y) simulées numériquement. On calcule alors
la moyenne de ces valeurs dans les seuls cas ot 1 + e;y < 2. Cette valeur plafond de 2 correspond & un individu
rémunéré deux fois le SMIC horaire. La trés grande majorité (85%) des rémunérations brutes en France se situe entre
1 et 2 Smic.
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Figure 1: Comportements intertemporels de consommation et d’épargne dans le modéle d’un indi-
vidu rémunéré a 1.5 SMIC )

A titre illustratif, la figure 1 présente les trajectoires optimales de consommation, d’épargne et
d’accumulation du capital pour un individu dont le salaire horaire brut est égal a 1.5 SMIC (soit
ey = 1.5). ' .

Il reste & définir les comportements optimaux des actifs 4gés dans le modéle (indice M ). Si
les paramétres exogenes ne sont pas modifiés lorsqu’un jeune accéde a la classe d’age M des actifs
agés, alors le comportement optimal des actifs agés (ciar, Lins, civ) est identique au choix optimal
défini en début de vie et décrit supra. En revanche, si les parametres exogeénes du modéle sont
modifiés, par exemple, en cas de réforme paramétrique du régime de retraite, la modification associée
de I’ensemble d’information rend nécessaire une réoptimisation des actifs dgés. Le programme 3
résoudre s’écrit:

I

/ ’ T
Wiy = (ln(l +cing) +az {—— (lin)? + 1] +a(l—2=2 )) —!—m In(1+c¢,)
SO enrtg=% = Quy (1442l (1= 7)(1+ ey )(1+3)

h/// [&y(l + eiY) + ZIEiM(l + eiy)(l + )\)]

+ (1+2)(1+7)

ol 7' désigne le taux de cotisations sociales aprés le choc démographique et la réforme des
retraites non anticipée par les actifs 4gés durant leur période de jeunesse, i/ désigne le taux de

La valeur de a qui minimise I’écart absolu entre la valeur associée de (Liy 4 £iar) % 0.5 et la cible de calibration (i.e.
40%) est alors sélectionnée, soit a = 1.52. Pour des temps de travail réalistes compris entre 30% et 40% du temps
disponible, la valeur de « est peu modifiée par des hypothéses différentes pour 7 ou par un choix différent en ce qui
concerne la rémunération maximale utilisée dans le calcul de a ( 1+ e;y < 2.5 par exemple).



remplacement apres la réforme, 2z’ ’age de départ a la retraite aprés la réforme, 7 Pespérance
de vie moyenne apres le choc démographique, et A/ = [(1 — z/)( 1+7)+ 7'('/}. Le parametre Q;y =
biy(1 = 7)(1 + e;y) — ciy désigne I'épargne accumulée au cours de la période de jeunesse, qui
constitue pour un actif 4gé une donnée exogéne dans ce programme, et dont la valeur dépend
de celles des parameétres exogénes valables lors de sa Jeunesse. La contrainte de temps n’est pas
modifiée (y;ps + lips = 1). Les solutions du programme sont fournies en Annexe A.

Enfin, les individus retraités (V) consomment le montant de leur retraite non imposable (o%)
augmenté de leur richesse accumulée optimale (€;37(1 + 7)) et décedent sans laisser d’héritage.

1.1.2  Equilibre du régime de retraite

Avant le choc démographique et la réforme paramétrique associée, I'équilibre comptable du régime
par répartition correspond a 1’égalité de la pension moyenne avec le salaire moyen multiplié par le
taux de remplacement ou, de fagon équivalente, a ’égalité de la somme des pensions versées avec
la masse salariale multipliée par le taux de cotisations sociales, soit:12

. Ny+Ny “Nps Ny
, by (L+ey)+2(1+e.,, ),
§ :O_z:u 'LY( zY)1+i 11\1) zl\f:T z :zeiA!(1+eiA1)+§ :Ez}’(l‘{"ezy)
T

% €M €Y

ol Ny désigne le nombre d’actifs jeunes et Ny, désigne le nombre d’actifs agés avant la réforme.
Les autres notations ont été introduites supra. :

En l'absence de choc de vieillissement, le maintien de I'équilibre comptable du régime par
répartition implique, par exemple, qu’une augmentation du taux de cotisations sociales = se traduit
par une augmentation du taux de remplacement . L’effet sur le montant de la pension d’une
variation de la taxe 7 en Pabsence de choc démographique traduit deux influences: un effet distorsif
défavorable sur I'offre de travail des ménages et un effet favorable sur le taux de remplacement p lié 4
Paugmentation des ressources du régime qui reste toujours équilibré. Ce résultat fait implicitement
I'hypothése selon laquelle le taux de cotisations sociales n’est pas si élevé que les effets distorsifs
sur la base imposable deviennent supérieurs au surcroit de recette fiscale associé & une hausse de 7.

En cas de choc de vieillissement, I'augmentation de la taxe ne finance pas un redressement
du taux de remplacement p mais permet d’assurer le maintien de I’équilibre du régime dans un
contexte de dégradation du rapport (effectifs cotisants / effectifs retraités). L’équilibre comptable
du régime devient en effet:

7 /

N;\/1+N;«' / ¢ / Ny Ny
N € 1+€ + z 1+€ p g . 1 ’
ZO_ i /J,/ Z ZY( 'LY)l — Zg ll\v[) M 7_I Z e ei]\,[(l + ez‘]\,[)_’_ Zgzy(l + eiy)
i 1 €M ’ €Y

ot 7/ désigne le taux de cotisations sociales apres le choc démographique et la réforme des

*On rappelle que, par definition, (14 eis) = (1 +en)(1+ A).
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retraites, 1’ désigne le taux de remplacement apreés le choc et la réforme, et 2’ I’age de départ a la
retraite aprés le choc et la réforme. Sans modification des parametres 7, p et/ou z, le régime est
déséquilibré par le choc démographique. En effet, Parrivée a 'age de la retraite de générations rel-
ativement nombreuses et le repli tendanciel de la mortalité pésent sur le rapport (effectifs cotisants
/ effectifs retraités). En retour, une modification des parameétres du régime 7, 4 et/ou z modifie
aussi les comportements optimaux des ménages suivant les caractéristiques de I'optimum pour les
‘ménages décrites supra.

La réforme du régime de retraite a pour ob jectif de maintenir le régime équilibré dans le contexte
d’un choc de vieillissement. Quatre réformes-types sont ici envisagées: a) une hausse sensible du
taux de cotisations sociales (1) & age de départ en retraite (2) inchangg, b) une baisse sensible du
taux de remplacement (u) & age de départ en retraite inchangg, c) une augmentation de P'age de
départ & la retraite (z) avec hausse complémentaire du taux de cotisations sociales (1) permettant
d’obtenir I’équilibre exact du régime, ou d) une augmentation de 1'age de départ & la retraite (2)
avec baisse complémentaire et limitée du taux de remplacement (u) assurant I’équilibre du régime.

‘Dans les deux derniers scénarios, Paugmentation de I'age de départ a la retraite est telle que le
rapport (durée de retraite / durée d’activité) pour un individu moyen demeure constant, dans le
contexte d’augmentation de I'espérance de vie.

Le modele est pa,ramétré sur données francaises:

. avant le choc de vieillissement et la réforme, les données démographiques (Ny et N M)
correspondent aux données frangaises pour 2005. Les données relatives aux revenus du travail sont
endogénes. Seule la distribution des revenus du travail au sein de chaque classe d’age en fonction de
la productivité individuelle (e;y) est exogéne et obtenue a partir de données de 'Insee.!® Sachant
que lindividu caractérisé par e;y = 0 est représentatif du smicard dans le modele, il est alors
possible de reconstituer une distribution des revenus en multiples de e;yy = 0. Cette distribution
est supposée identique pour les classes d’age Y et M et constante dans le temps. La part dans la
population totale des salariés actifs des individus caractérisés par e telle que calculées 3 partir
des données de I'Insee, est notée Xeiy: XBW: Xei.

Les caractéristiques de ’équilibre financier avant le choc démographique sont obtenues en
calculant les comportements optimaux (ciy, cim, civ, iy, 4ipr) de tous les individus en fonction
des parameétres exogeénes (e;y, @, T, T, Py Z, [y A, T, XE) :

La valeur du taux de remplacement x du régime modélisé est fixée & u = 62%, une valeur
cohérente avec le taux de remplacement moyen cumulé du régime général et des régimes complé-
mentaires obligatoires en France. :

' La valeur du taux de taxe 7 est alors calculée par convergence numérique compte-tenu
du fait que Iéquilibre du régime dépend du temps de travail optimal des individus qui dépend en
retour des parameétres du régime. La valeur d’équilibre obtenue est de 7 = 15.3%, soit un ordre
de grandeur trés réaliste sur données francaises compte-tenu des taux salariés et employeurs
des régimes d’assurance vieillesse.

La valeur de I’age de départ & la retraite (z) dans le modéle est fixée & 2 = 0.71, correspon-

" Distribution des salaires annuels par décile pour les salariés & temps complet des secteurs privé et semi-public,
obtenue & partir des Déclarations Annuelles de Données Sociales (DADS) des entreprises au titre de ’exercice 2003.
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dant & un 4ge moyen de départ de 58.5 ans.! L’espérance de vie est fixée & 80 ans avant le choc
et la réforme (soit 7 = 0.67)%. Ces valeurs aboutissent 4 un rapport (durée de retraite / durée de
vie active) égal a 1.79 qui correspond exactement & I’hypothése retenue par la loi d’aotit 2003 (cf.
4.1, supra). o

° apres le choc démographique et la mise en oeuvre de la réforme paramétrique, les don-
nées démographiques utilisées correspondent aux simulations obtenues pour 2025 obtenues avec le

~ . modele de simulation de Gonand (2005). Les paramétres du régime sont recalculés par convergence

numérique. Dans les deux réformes avec augmentation de I’age de départ a la retraite, le parametre
7 est fixé 4 2 = 0.81,'% une valeur qui correspond & un 4ge de départ & la retraite de 61 ans
permettant de maintenir le rapport (durée de retraite / dutée de vie active) constant et égal 4 1.79
dans un contexte ot I’espérance de vie augmente a 83.5 ans (soit m = 0.82).17 La modification
complémentaire du taux de cotisations sociales (1) ou du taux de remplacement (1) qui permet
d’obtenir I’équilibre exact du régime de retraite est aussi calculée par convergence numérique.,

Les ajustements du taux de cotisations sociales (1) ou du taux de remplacement (u) du
régime de retraite consécutifs au choc de vieillissement dans le modeéle en équilibre partiel sont d'un
ordre de grandeur ¢comparable mais systématiquement supérieurs & ceux calculés dans le modéle
d’équilibre général a générations imbriquées et avec marché du travail endogéne de Gonand (2007)
sur données francaises. La réforme du régime de retraite assurant le maintien de son équilibre
par un alourdissement des prélévements sociaux (7) et & age de la retraite inchangé requiert une
hausse du taux de cotisations sociales de 13.5%, soit 7 = 28.8%. Ce redressement est supérieur
celui obtenu dans Gonand (2007) (i.e., +8.0% sur la période 2005-2025). De méme, la baisse du
taux de remplacement i = 32.9% dans la simulation en équilibre partiel (Ap = —29.1%) est
plus importante que celle obtenue qu’en équilibre général (i.e. —20.0% sur la période 2005-2025).
Dans les scénarios avec hausse de I’age effectif de départ a la retraite, les ajustements du taux de
cotisations sociales (1) dans le modele en équilibre partiel (7' = 20.4% soit AT — +5.1%) ou du
taux de remplacement (Ap = —15,6%) sont supérieurs & ceux obtenus en équilibre général (+1.8%
pour le taux de cotisations sociales, —9,6% pour le taux de remplacement).

Il n’est pas surprenant que les ajustements des paramétres du régime de retraite dans le modéle
en équilibre partiel soient systématiquement supérieurs a ceux calculés en équilibre général dans
la mesure ol les variations de prix des facteurs de production (salaires et taux d’intérét) con-
tribuent & amortir les effets des chocs en introduisant dans le modeéle des mécanismes d’ajustement
supplémentaires des marchés. ‘

1.2 Une extension du modéle avec minimum vieillesse

Dans la sous-section précédente, le régime de retraite était supposé verser des pensions proportion-
nelles aux salaires regus durant la vie active. En réalité, les régimes de retraite par répartition ne
fonctionnent pas selon de tels principes purement bismarkiens. Ils integrent des mécanismes redis-

Mr=071= @‘5_—305_@ ou la durée de chaque période (Y) et (M) correspond a 22.5 années.
15 _ _ 80-282% 542
™= 0.67 = =520
16, _ 0.81 = O,79-|:21,7§*0.82
17, _ 83.48°20-22.5+2
’.7T =0.82 = —W_*
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tributifs favorables aux plus démunis. Un exemple peut é&tre trouvé en France avec le mécanisme
du minimum vieillesse.

En France, le minimum vieillesse assure a toute personne retraitée un revenu minimal d’environ
600 euros par mois. La différence entre lés droits 2 retraite acquis par l'individu et le minimum
vieillesse est prise en charge par les finances publiques. Le minimum vieillesse constitue donc une
allocation différentielle.!8 -

Plus précisément, le minimum vieillesse est un systéme de garantie de ressources spécifique
aux personnes agées qui ne bénéficient pas d’une pension d'un régime de base ou percoivent une
pension d’un montant insuffisant. Il constitue un avantage non contributif accordé sous condition
de ressources. Les ressources du bénéficiaire (allocation comprise) ne doivent pas étre supérieures
4 7.367,91€ par an pour un célibataire.’® Son montant étant calculé sur une base annuelle, il peut
par exemple concerner des travailleurs rémunérés plusieurs fois le SMIC mais travaillant pendant
des périodes trés courtes dans I'année. Au ler Janvier 2005, le montant du minimum vieillesse
s’éléve & 7.194€ par an pour un célibataire.

Les agents éligibles au minimum vieillesse n’ont nécessairement pas travaillé & temps plein et /ou
n’ont pas eu une carriére compléte. En effet, un smicard & temps plein recoit 1.357,07 euros brut
par mois (soit 16.284 euros par an), un niveau de rémunération permettant d’obtenir une pension
supérieure au minimum vieillesse sous I’hypothése d’un taux de remplacement moyen de 62%.

1.2.1 Programme des ménages

Le modéle en équilibre partiel de la sous-section précédente est élargi pour prendre en compte
I'existence d’un mécanisme de type minimum vieillesse. Un parameétre individuel exogéne §; € [0; 1]
est introduit qui mesure le caractére plus ou moins complet de la carriére d’un agent. Ainsi, B;=0.5
caractérise un individu & carriére semi-compléte. B; = 1 correspond au cas envisagé dans la sous-
‘'section précédente. Dans cette nouvelle version élargie, un individu est donc désormais caractérisé
par deux parameétres individuels: sa productivité (eiy) et le degré de complétude de sa carriére
(B:). La version antérieure du modéle n’étudiait les comportements que des agents caractérisés
par (e;y,1). Cette spécification implique qu’un individu & carriére incompléte partage son temps
disponible entre travail, loisir et d’autres occupations pour une fraction (1—4;) de chacune des deux
premiéres périodes qui ne lui apporte dans le modéle ni utilité ni désutilité (éducation d’enfants,
soins médicaux...). La contrainte temporelle & laquelle sont soumis les actifs est modifiée et devient
donc Vi, 0 <y + 4, =3, <1, on g désigne la part du temps (5;) consacrée au loisir et 4 la part
du temps (f;) consacrée au travail. Avec cette spécification, le salaire brut par unité de temps
de travail d’un actif jeune est toujours égal & 1+ e;y > 0. Le salaire réel brut de prélévements
obligatoires est égal & Liy (1 + e;y ), comme dans la version antérieure du modéle.

La fonction d’utilité intertemporelle est modifiée par rapport au modeéle sans minimum vieillesse:

"“Le minimum vieillesse doit étre distingué du "minimum contributif" auquel est portée la pension lorsque son
montant calculé est inférieur & ce minimum. Contrairement au minimum vieillesse, le minimum contributif n’est pas
soumis & condition de ressources. Dans le régime geénéral et les régimes alignés, le minimum contributif ne bénéficie
qu’aux seuls retraités dont la pension a été liquidée & taux plein (50%).

"'Montant a la date de rédaction de ces lignes. :
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n(l+ ) + az [—-€Z2M+[3z'] +B;0(1 — 2) +7rln (14+c¢y)
I+p (1+p)°

) |
wyy=In(14+¢;y)+a [—EZ'Zy'i‘,Bi] +

La contrainte budgétaire intertemporelle des ménages devient:

., GM | TGy e (=T tey)(1+A)
W oy et Tt7
7 max [@:P«ﬁ Liv(1+ eiy) + z0ipr(1 + ;) (1 + V)] j}
+h

(1+7)2

avec h = [(1 - 2)(147) + ] et ou & est le montant du minimum vieillesse.
Le montant du minimum vieillesse (5) est obtenu & partir du niveau du SMIC brut implicite du

v 1 [pY M 8Y 20 (14) ]
modele (soit 13 [€2 _o + 20 _o(1+ X)]) selon la formule & = ['-2x= T ,ou I' désigne

une constante de calibration telle qu'un smicard devient éligible au minimum vieillesse dans le
modele si sa carriére n’a été qu’a 73% compléte ou moins?’ et ou Eg;,:o' correspond & l'offre de
travail optimale d’un smicard caractérisé par (e;y = 0). Les solutions du programme sont fournies

4 ’Annexe A.

1.2.2  Equilibre du régime de retraite - frontiére d’éligibilité au minimum

Dans le modeéle sans minimum vieillesse, le calcul de Pajustement des parametres du régime ne
nécessite de disposer que d’une distribution exogeéne des revenus du travail en fonction de e;y. Dans
le modele avec minimum vieillesse, la paramétrisation du modéle rendrait nécessaire I'utilisation
d’une matrice exogene (e;y, 3;), c’est-a-dire d’une ventilation de la population active en fonction du
salaire horaire et du degré de complétude des carriéres. Une fois obtenue cette matrice, les conditions -
de I’équilibre financier du régime tenant compte du financement du dispositif du minimum vieillesse
seraient calculables par utilisation du modele et calcul des comportements optimaux des agents.
D’un point de vue empirique, il est difficile d’obtenir une telle matrice et une démarche simplifiée
a été retenue. L’hypothése est faite selon laquelle le nombre de bénéficiaires de I’allocation différen-
tielle que constitue le minimum vieillesse est suffisamment limité pour ne pas modifier sensiblement
la valeur des parametres d’équilibre du régime de retraite avant et apres le choc démographique.
Les valeurs d’équilibre des paramétres du régime avant et aprés le choc et la réforme sont donc
réputées égales & celles calculées dans le modéle sans minimum vieillesse, dont on a vu qu’elles

20Cet ordre de grandeur correspond aux données réelles (minimum vieillesse de 599.5 euros par mois pour un
célibataire et SMIC brut mensuel en 2005 de 1357.07 euros, taux de remplacement moyen des régimes obligatoires
de 62%).

Le calcul de & fait I'hypothése selon laquelle le SMIC brut mensuel dans le modeéle est égal & la moyenne pondérée
du revenu total d’un jeune (Y) caractérisé par e;y = 0 et B; = 1; et du revenu total de cet individu lorsqu’il devient
agé (M). Ces deux niveaux de revenus different légérement car le temps de travail d’un actif 4gé n’est pas strictement
égal & celui d’un jeune. Cette différence reste minime car la valeur de \ est réduite (5.1%).
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0.0
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Compte central
- Taux de remplacement = 50% (au lieu de 62%)
=== Taux de cotisations sociales = 25% (au lieu de 15.3%)
Age de départ 4 la retraite 64 ans (au lieu de 59) et espérance de vie proche de 87 ans (au lieu de 80)

Note: seuls les individus situés “sous |z courbe” sont éligibles au minimum vieillesse dans e modéle.

Figure 2: Frontiére d’éligibilité au minimum vieillesse & montant inchangé du minimum vieillesse

étaient cohérentes avec les résultats des modéles en équilibre général.

Dans le cas particulier d’une réforme diminuant le taux de remplacement M, un aj’ustement
spécifique du niveau du minimum vieillesse () est nécessaire afin de maintenir inchangée la frontiére
d’éligibilité au minimum. Pour le comprendre, il suffit de remarquer que si le taux de remplacement
est diminué mais que le niveau absolu du minimum demeure inchangg, le nombre d’éligibles au
minimum est susceptible d’augmenter sensiblement, ce qui va au rebours d’une réforme visant &
maitriser les dépenses de retraites.

La figure 2 présente la "frontiére d’éligibilité" au minimum vieillesse, qui est définie comme
I'ensemble des individus pour lesquels est vérifie la relation:

r [32;:0 + zgg\;{:O(l +) = B [liy (1 + ey )+2Lips (1 + €y ) (1 4+ N)] (1)
(1+2) ' (1+2)

Elle sépare le plan (e;v; ;) en deux parties suivant une courbe en-deca de laquelle le revenu de
remplacement percu par un retraité est égal au minimum vieillesse. Au-dessus de la frontiére, la
pension de retraite est strictement proportionnelle aux revenus moyens bruts passés et le régime
de retraite est bismarkien pour les individus non éligibles. La probabilité pour un individu d’atre
éligible au minimum vieillesse est d’autant plus importante que sa productivité (€;) est faible et/ou
sa carriere est incompléte (3; < 1). La frontiére d’éligibilité est convexe dans le plan (e;; Bi). En
effet, pour un degré d’incomplétude de la carriére professionnelle (B;) donné, un individu relative-
ment peu productif est plus facilement éligible au minimum vieillesse qu’un individu relativement
plus productif. En outre, pour des niveaux de productivité tendant vers Pinfini, la durée de travail
suffisante pour ne pas étre éligible au minimum vieillesse tend asymptotiquement vers 0.

Avec les paramétres du modéle avant le choc démographique et la réforme, la frontiére d’éligibilité

¢
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passe par 'ordonnée & l'origine (e;y = 0; Bi = 72%) qui correspond & un smicard dont la carriére
est incompléte a hauteur de 72% d’une carriere complete. Cet ordre de grandeur est réaliste. En
effet, les données réelles®! suggerent qu’un smicard devient éligible au minimum vieillesse pour une
carriere compléte a hauteur de 72%. o

La position de la frontiére dépend du niveau des parametres du régime de retraite. Trois
simulations sont présentées selon que le taux de remplacement passe 3 50% (au lieu de 62%, tous
les autres paramétres étant inchangés), que le taux de cotisations sociales est fixé & 25% (au lieu
de 15.3%) ou que I’dge de départ & la retraite augmente & 64 ans (au lieu de 59) dans un contexte
d’espérance de vie proche de 87 ans (au lieu de 80 ans):2? , ’ :

3 Une baisse du taux de remplacement a mode de calcul du minimum inchangé déplace
la frontiere d’8ligibilité vers le haut. Elle pése en effet sur la générosité et le rendement im-
plicite du régime par répartition. A calcul du minimum vieillesse inchangé, une baisse du taux
de remplacement augmente le niveau du minimum vieillesse relativement 4 la pension moyenne
obtenues dans des conditions strictement contributives. En effet, les individus non éligibles véri-
fient £ 'w“'“ﬂ“’)%g’ (Lten)A+D] 5 5 Dans ce contexte, une baisse de 12 & (e;y; 8;) donné rapproche
un individu non éligible de la frontiére, voire le rend éligible. '

Une baisse de u se traduit aussi par des effets distorsifs sur I'offre de travail - soit,
dans I’expression (1), sur Uiy (1+ ey) + Ling(1+ey)(1 + M) d’une part et [E?i;zo -+ Eﬁ%zg(l + )\)]
d’autre part - qui modifient aussi la position de la frontiere d’éligibilité. Néanmoins, I'influence est
ici trés limitée car les effets distorsifs sur Uoffre de travail varient relativement peu selon le niveau de
revenu (e;y =0 ou ey > 0) (cf. infra). Par conséquent, le déplacement de la frontiére d’éligibilité
est essentiellement 1ié & la baisse de # en tant que telle et beaucoup moins aux effets induits sur
Poffre de travail.

. Une baisse du taux de cotisations sociales 7 du régime de retraite, a calcul du minimum
inchangé, ne déplace la frontiere d’éligibilité que trés marginalement. En effet, elle ne modifie la
position de la frontiere qu’au travers des seuls effets distorsifs sur loffre de travail d’un individu
caractérisé par (e;y) relativement aux méme effets sur 'offre de travail du smicard (e;y = 0). Ces
écarts d’effets distorsifs en fonction du revenu sont faibles (cf. nfra). La position de la frontiére
est donc trés peu modifiée par une variation de .

) La frontiere n’est pas modifiée en cas d’allongement de I'age de départ en retraite & rapport
(durée de cotisation / durée de retraite) constant. Comme on le verra infra, les effets distorsifs de
cette réforme sont nuls donc la frontiére définie par ”[ei"(1+eﬂ')+€z‘2M(1+eiy)(1+’\)} = G est fixe.

L’ensemble des simulations des réformes des retraites effectuées dans ce travail sont calculées
a frontiere d’éligibilité inchangée. Pour maintenir inchangée cette frontiére en cas de réforme des
parametres du systéme de retraite, la constante de calibration T qui intervient dans le calcul du

v

“,—=o+z€i%=o(1+”

(1+2)
inchangée avec une ordonnée a 'origine toujours de ey = 0; 8, = 72%), dans tous les scénarios.
g j Y s Mg 3

& ,
minimum vieillesse & = I‘I . est ajustée (I") de fagon telle que la frontiére est

**Yie., minimum vieillesse de 7164 euros par an, taux de remplacement moyen de 62% et SMIC annuel de 16284

euros,
29 . . . . . 2 > . 2 e
““Ces calculs illustratifs n’effectuent pas de bouclage comptable avec maintien du régime de retraite en équilibre. On
fait 'hypothése que le nombre d’éligibles au minimum vieillesse est relativement petit et que 'impact sur I’équilibre
du régime de retraite de lintroduction d'un minimum vieillesse est faible.
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2 Effets distorsifs comparés des réformes des retraites selon le
niveau de revenu |

Dans un premier temps, I’analyse porte sur les effets distorsifs sur les comportements optimaux
des agents associés aux différentes réformes des retraites envisagées. Cette section étudie donc
Iélasticité de la consommation et de loffre de travail des meénages aux parameétres du régime, en
fonction de leur niveau de revenu et de leur age, toutes choses égales par ailleurs. .

Les élasticités des comportements optimaux au taux de cotisations sociales dans le modéle sont
cohérents avec les ordres de grandeur fournis par la littérature économétrique. L’élasticité de I'offre
de travail au taux de cotisations sociales est comprise entre -0.10 et -0.25 selon la valeur du taux
de cotisations sociales et le salaire horaire. I ¢élasticité de la consommation au taux de cotisations
sociales est comprise entre -0.2 et -0.4. _ : '

L’élasticité des comportements au taux de remplacement i est en moyenne légérement plus
faible dans le modéle que par rapport au taux de cotisations sociales 7. En particulier, ’élasticité
de Poffre de travail au taux de remplacement est de l’ordre de (+)0,1. Une réforme des régimes
par répartition favorisant I’épargne-retraite privée par une baisse du taux de remplacement aurait
ainsi moins d’effets distorsifs quun scénario d’alourdissement des prélevements obligatoires.

' Les effets distorsifs d’une augmentation de 1’age de départ & la retraite sont quant & eux nuls si
et seulement si 'augmentation de ’age de départ a la retraite stabilise le ratio (durée de cotisations
/ durée de retraite) dans un contexte d’augmentation de Pespérance de vie. Ce résultat traduit
une intuition simple: sous I’hypothése mentionnée et & Péquilibre économique de long terme,??
la hausse de I’age de départ a la retraite ne modifie pas le revenu permanent des ménages. Si
cette condition n’est pas respectée, le revenu permanent est modifié et laugmentation de 1’age de
départ & la retraite se traduit par un impact non nul sur les comportements optimaux des ménages.
L’incertitude quant aux gains de longévité future rend ce cas de figure envisageable en pratique.?*

Le calcul des élasticités dans le modele utilise par définition des simulations numériques de
Pimpact de variations marginales des parametres du régime de retraite, toutes choses égales par
ailleurs. Le régime de retraite est ainsi réputé toujours équilibré dans ces simulations et la variation
d’un des parameétres du régime de retraite ne nécessite aucun ajustement des autres paramétres
pour maintenir I’équilibre comptable du régime.

2.1 Hausse des cotisations sociales: des effets distorsifs significatifs -

Les figures 3 et 4 présentent respectivement 1’élasticité de I’offre de travail des jeunes (4;y) et des
actifs 4gés (£;ps) au taux de cotisations sociales dans le modeéle sans minimum vieillesse, donc pour
les individus & carriére compléte (8; = 1). Les figures 5 et 6 présentent respectivement 1'élasticité
de la consommation des jeunes (c;y) et des actifs agés (cipr).2°

**c.a.d. avec un écart constant entre le taux d’intérat et le taux d’escompte des ménages, ce qui est par construction
toujours le cas dans ce modéle en équilibre partiel. )

*'En ce qui concerne P'absence de connaissance précise & I’heure actuelle de la mortalité aux ages élevés au cours
des prochaines décennies, cf. Gonand (2005). :

**Dans le cas d'un actif agé, la variation marginale du taux de cotisations sociales n’est pas anticipée et se traduit
par une réoptimisation de I'agent. L’impact sur son offre de travail d’une variation marginale de 7 est alors obtenue
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L’élasticité de I'offre de travail au taux de cotisations sociales est comprise entre -0.10 et -0.25
selon la valeur du taux de cotisations sociales et le salaire horaire d’un individu. Ces ordres de
grandeur sont cohérents avec la littérature empirique. Nickell (2004) retient une valeur moyenne
pour I'élasticité du temps de travail au taux de cotisations sociales de -0.25. Cette étude constitue
un survey récent de la littérature en la matiére, qui reprend les résultats du Handbook of Labour
Economics (Nickell et Layard, 1999) et qui est réguliérement cité dans la littérature (Cahuc et
Zylberberg, 2001, p.546; Rosen, 2001).2

L’¢lasticité de la consommation au taux de cotisations ‘sociales est négative, en lien avec
Iinfluence défavorable sur le revenu net et sur offre de travail d’une hausse des prélévements
obligatoires. Dans le modéle, cette élasticité de la consommation est comprise entre -0.2 et -0.4.
Cette valeur est inférieure & -1 en lien avec le lissage par les ménages de leur profil de consommation

intertemporelle. Elle est proche d’autres estimations empiriques sur données francaises. En partic-
ulier, le modéle macroéconométrique Mésange du Ministére de I’Economie suggere une élasticité 4
long terme de la consommation aux cotisations sociales de -0.4 (Allard-Prigent et al., 2002).

Par ailleurs, on remarque les points suivants: ‘

° Plus le poids des cotisations sociales est élevé, plus un relévement du taux de cotisations
- sociales est coliteuse en bien-étre. En effet, les élasticités sont croissantes et leurs valeurs absolues
sont convexes par rapport & 7 . Ces résultats reflétent la concavité des préférences individuelles.

. Les élasticités de I'offre de travail et de la consommation par rapport aux cotisations
sociales varient relativement peu en fonction du niveau de revenu. Les effets de redistribution
intra-générationnelle & la marge qui sont associés a une variation des cotisations sociales sont ainsi
relativement contenus dans le modele sans minimum vieillesse. Ce résultat est notamment lié au
caractére bismarkien du régime de retraite dans cette version du modéle (Pestieau, 1997). L’impact
défavorable sur Poffre de travail d’une hausse des cotisations sociales est légerement plus important
pour les bas revenus dont le cotit d’opportunité du loisir est plus faible que celui des agents ayant
un salaire horaire plus élevé.

. Les effets de redistribution inter-générationnelle & la marge peuvent aussi étre observés
dans le modéle. Pour une valeur donnée de productivité (e;y ), 1’élasticité de la consommation au
taux de cotisations sociales est plus faible pour les actifs 4gés que pour les actifs jeunes. En effet,
I'impact sur le revenu permanent des actifs 4gés d’une hausse des prélévements obligatoires est
plus faible dans la mesure ou il ne porte que sur une fraction de leur vie active. Pour les jeunes,
Palourdissement des prélévements concerne ’ensemble de la durée de vie active. Ces effets sont

“aussi observables dans les modeles d’équilibre général simulant les effets des réformes des retraites
sur l'utilité intertemporelle des ménages (cf. Gonand, 2006).

en comparant l'offre de travail optimale qui aurait été choisie & la période M pour un taux de cotisations sociales 7
égal & Celllli de la période Y, a I'offre de travail optimale effective recalculée 4 la période M pour un taux de cotisations
sociales 7 marginalement différent de 7.

*%Les travaux estimant l'effet distorsif des prélévements obligatoires sur le marché du travail présentent le plus
souvent leurs résultats sous la forme d’une élasticité de ’emploi (ou du chémage) au coin fiscalo-social. Dans notre
modéle cependant, I'offre d’emploi est représentée par la fraction du temps disponible consacrée au travail £y, qui
est équivalente au temps de travail d'un individu & une normalisation prés. Nos résultats doivent donc bien étre
comparés aux estimations de 'élasticité du temps de travail (e.g., du stock total d’heures travaillées) aux cotisations
sociales existantes dans la littérature.
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Figure 3: Elasticité de I'offre de travail d’un actif jeune par rapport aux taux de cotisations sociales
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Figure 4: Elasticité de l'offre de travail d’un actif 4gé par rapport aux taux de cotisations sociales
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Figure 5: Elasticité de la consommation d’un actif jeune par rapport aux taux de cotisations sociales
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Figure 6: Elasticité de la consommation d’un actif 4gé par rapport aux taux de cotisations sociales
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2.2 Baisse du taux de remplacement: des effets distorsifs plus contenus

Les propriétés empiriques satisfaisantes du modéle en ce qui concerne les élasticités des comporte-
ments optimaux au taux de cotisations sociales invitent & leur comparer les élasticités par rapport
au taux de remplacement et & ’age de la retraite dans le modéle.

- Les figures 7 et 8 présentent respectivement ’¢lasticité de I’offre de travail des Jjeunes (4;y) et des
actifs 4gés (£;57) au taux de remplacement 1 dans le modéle sans minimum vieillesse. Les figures 9
et 10 présentent respectivement 1’8lasticité de la consommation des jeunes (c;y) et des actifs Agés
(cinr).

Une baisse marginale du taux de remplacement (u) pése sur 'offre de travail courante.2?
L’élasticité est légérement en-de¢a de 40.1 soit, en valeur absolue, un ordre de grandeur signi-
ficativement plus faible que celui associé & une variation du taux de cotisations sociales (qui était
comprise entre -0.1 et -0.25). Le signe positif de Délasticité de Poffre de travail au taux de rem-
placement est intuitif. Une baisse du taux de remplacement & cotisations sociales inchangées réduit
Pincitation au travail car elle diminue le montant de la retraite future. Le "contenu en retraite
- future" des heures de travail est en effet d’autant plus faible que le taux de remplacement est bas.

Une baisse marginale du taux de remplacement pése aussi sur la consommation courante en
lien avec son effet dépressif sur les revenus et sur I'offre de travail. Pour un taux de remplacement
moyen sur données frangaises de 62%, 1’élasticité de la consommation au taux de remplacement est
d’environ +0.4, un ordre de grandeur proche de ceux obtenus avec une variation marginale du taux
de cotisations sociales (7). _

Par ailleurs, on remarque les points suivants:

. Plus le taux de remplacement est élevé, plus 'impact sur les comportements optimaux
des actifs associé & une variation marginale de son taux de liquidation est important. Les valeurs
des élasticités sont en effet croissantes en L. '

° L’ampleur des mécanismes de redistribution intra-générationnelle 4 la marge est trés lim-
itée, en lien avec la proportionnalité des pensions regues aux salaires passés.
. Ces simulations suggerent l’existence d’effets de redistribution inter-générationnelle & la

marge: Deffet d’un repli non anticipé de p est relativement plus défavorable pour les actifs agés
que pour les jeunes, en lien avec une influence sur le revenu permanent différente selon ’age. Une
baisse du taux de remplacement modifie les revenus pour pres de la moitié¢ du temps de vie restant
des actifs 4gés qui redéfinissent leurs comportements optimaux & ’occasion de la réforme. Pour un
Jeune, cette baisse ne porte dans le modéle que sur une fraction plus faible du temps de vie restant
et plus éloignée dans le temps. Ce résultat est cohérent avec ceux du modele d’équilibre général
de Cournéde et Gonand (2006) (cf. Gonand, 2006), ou une augmentation du taux de taxe pése
aussi davantage sur le revenu permanent des jeunes, et une diminution du taux de remplacement
relativement plus sur celui des actifs agés sur leur période de vie restante.

Au total, les effets distorsifs d’une baisse marginale du taux de remplacement sont moins défa-
vorables en moyenne qu’en cas de variation du taux de cotisations sociales, notamment en ce qui
concerne 'offre de travail,

*TLes expressions anal tiques de £;y et £;5r suggéraient déja ce résultat cf. 4.2.1).
P yiq &g al
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Figure 8: Elasticité de loffre de travail d’un actif 4gé par rapport au taux de remplacement
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Figure 10: Elasticité de la consommation d’un actif agé par rapport au taux de remplacement
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2.3 Absence d’effet distorsif d’une hausse de I’age de la retraite a rapport (durée
de cotisation/durée de retraite) inchangé dans un contexte d’augmentation
de ’espérance de vie

Les figures 11 et 12 présentent I'impact sur 'offre de travail et la consommation d’une hausse =
marginale de ’age de départ & la retraite (2) pour un actif jeune.2® A la marge (et & taux de
cotisations sociales T et taux de remplacement 4 constants), les effets distorsifs d’une augmentation
de I'age de départ a la retraite & ratio (durée de cotisations / durée de retraite) inchangé sont nuls.
Les niveaux optimaux de consommation et d’offre de travail sont constants quelque soit I'Age de
départ & la retraite pour autant que le ratio (durée de retraite / durée d’activité) demeure inchang,
ce qui n’est possible que si 'espérance de vie est aussi modifiée. A :

Ce résultat traduit une intuition simple et n’est pas essentiellement lié¢ & la spécification du
modele. Si I’Age de départ & la retraite augmente de fagon & maintenir constant le ratio (durée de
retraite / durée d’activité) dans un contexte d’allongement de I'espérance de vie, et si les taux de
cotisations sociales et de remplacement sont inchangés, alors le ratio entre la valeur actualisée des
cotisations versées au régime et la valeur actualisée des pensions regues reste constant. Pour un »
niveau de salaire horaire donné (esy), le revenu permanent d’un individu n’est donc pas modifié.?Y
Comme le taux de cotisations sociales et le taux de remplacement sont constants, les revenus
ccourants (horaires) ne changent pas non plus. Au total, les comportements optimaux ne sont pas
influencés par la réforme. -

La portée de ce résultat est étroitement lide & hypothése selon laquelle Paugmentation de I'age
de départ a la retraite stabilise le ratio (durée de cotisation / durée de retraite). Empiriquement,
cette condition implique une connaissance tres précise des évolutions futures de I’espérance de vie
et qui fait pour 'essentiel défaut aujourd’hui. Si cette condition n’est plus respectée, le revenu
permanent est modifi¢ et I'augmentation de I’age de départ a la retraite se traduit par un impact
non nul sur les comportements optimaux des ménages. De fait, I’élasticité de 1’offre de travail d’un
jeune & I'age de départ & la retraite & espérance de vie inchangée (donc & durée de retraite plus
courte) est significativement négative (cf. figure 13).

2.4 Le cas des éligibles au minimum: sur-pénalisation de ’offre de travail en
cas de hausse des cotisations sociales

Pour les éligibles au minimum vieillesse, le régime de retraite n’est plus contributif . Les réformes des
retraites sont donc susceptibles d’avoir des effets significativement différents pour cette population
a bas revenus.

Les simulations numériques présentées ici utilisent la version du modéle avec minimum vieillesse
pour un individu & carriére semi-compléte (3; = 0, 5).30 Selon son niveau de productivité et de

2 eg graphiques associés a un actif 4gé sont similaires et ne sont pas présentés ici.

#9Ce résultat est toutefois lié 4 la nature de I'équilibre modélisé, qui est un équilibre partiel ot le taux d’intérét est
constant. Les modeéles d’équilibre général présentent l'avantage d’endogénéiser le taux d’intérét (dont les variations
au cours du temps demeurent cependant contenues, cf. Cournéde et GOnand, 2006).

*USi sa carriere était complete, il ne serait pas éligible au minimum vieillesse, méme en n’étant rémunéré qu’au
SMIC (cf. supra).
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Salaire brut horaire 1.0 retraite

(en multiple du salaire minimum) (51=0.5: 55 ans, si=1: 65 ans)

Figure 11: Elasticité de l'offre de travail d’un actif

jeune par rapport & I’age de la retraite (a ratio
(durée de retraite / durée d’activité) inchangé ' '
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Figure 12: Elasticité de la consommation d’un actif jeune par fapport a lage de la retraite (& ratio
(durée de retraite / durée d’activité) inchangé
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09 Paramétre d'age de départala
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Figure 13: Elasticité de I'offre de travail d’un actif Jjeune par rapport & 1’age de la retraite (a
espérance de vie inchangée) '

rémunération (e;y ), cet individu peut étre éligible au minimum vieillesse. Le choix de la valeur de
B; = 0,5 dans cette sous-section n’entraine aucune perte de généralité.3! '

Les figures 14 et 15 présentent respectivement 1’élasticité de I'offre de fravail et de la consom-
mation au taux de cotisations sociales 7 d’un jeune actif & carriere semi-compléte (8; = 0.5). Les
effets d'une variation marginale de 7 sur les comportements courants des individus non éligibles (et
tels que f; < 1) sont trés proches de ceux obtenus pour les individus & carriére compléte (8; = 1).

En revanche, les élasticités sont significativement plus importantes en valeur absolue pour les
individus éligibles au minimum vieillesse. Graphiquement, le passage entre les deux Sous-espaces
d’éligibilité ou de non éligibilité dans les figures 14 et 15 se matérialise par une discontinuité sur la
surface des élasticités, qui se situe au niveau de la frontiere d’éligibilité. Plus le taux de cotisations
sociales est élevé, plus cette discontinuité est importante.

L’existence de cette discontinuité traduit un mécanisme simple. Dans le cas d’un individu non
éligible, l'effet distorsif sur le temps de travail lié & une hausse du taux de cotisations sociales
(T) se traduit par un montant de pension future plus faible car I'individu diminue son offre de
travail & laquelle sa pension future est proportionnelle. Dans le cas d’un individu éligible, une
baisse du temps de travail liée a une hausse de (T) n’a en revanche aucun effet défavorable sur
le montant de sa pension qui est par définition égale au minimum vieillesse 5. Par conséquent,
Iindividu éligible ajuste davantage son temps de travail & la baisse en cas d’alourdissement des
prélevements obligatoires qu’un individu non éligible, qui tient compte de 'impact de son niveau

*1S'agissant de variations marginales des paramétres, le régime de retraite est toujours supposé équilibré. La
variation d’un de ses parameétres ne se traduit donc par aucun ajustement pour les autres paramétres dans les calculs
qui suivent.
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d’offre de travail courante sur le montant de sa retraite future et ajuste son temps de travail dans
une mesure moindre. L’impact d’une hausse de 7 sur I'offre de travail et le revenu permanent d’un
individu éligible est donc relativement plus important & I'optimum que s’il n’avait pas été éligible. -
L’élasticité de la consommation 4 la taxe est en conséquence aussi plus élevée que celle d’un individu
non éligible (Figure 15).32 ' '

Au total, les mécanismes de redistribution intra-générationnelle & la marge sont plus importants
en cas d’introduction d’un minimum vieillesse. Les effets distorsifs d’une hausse de cotisations
sociales sont plus importants pour les éligibles au minimum vieillesse que pour les non éligibles.

La figure 16 présente ’élasticité de I'offre de travail d’un jeune actif a carriére semi-compléte
(B; = 0.5) par rapport au taux de remplacement (1).33 Pour les individus non éligibles (8; < 1),
les effets sur les comportements optimaux d’une variation marginale de p sont une nouvelle trés
proches de ceux obtenus supra relatifs aux individus travaillant a temps plein (8; = 1).

Pour un individu éligible cependant, les élasticités des comportements optimaux au taux de
remplacement deviennent nulles. Une modification marginale du taux de remplacement x n’a, toutes
choses égales par ailleurs, aucun impact sur son revenu de remplacement durant sa période de
retraite, qui est égal au minimum vieillesse. Une variation de 1 a la marge ne modifie donc pas les

- comportements optimaux des individus éligibles au minimum vieillesse.3*

Ce résultat ne doit pas étre surinterprété dans la mesure ou il repose sur I’hypothése de stabilité
de la valeur du minimum vieillesse. Comme on I’a vu supra (4.2.2) au sujet de la frontiére d’éligibilité
auminimum, cette hypothése n’est guére réaliste car elle contredit I’objectif de maitrise des dépenses
de retraite associé & une réforme diminuant le taux de remplacement (). Dans les simulations de
Pimpact des réformes des retraites sur le bien-étre, le niveau du minimum vieillesse sera ajusté a
la baisse (cf. section suivante).

Enfin, 'élasticité des comportements optimaux a 1'age de départ en retraite, sous Phypothése
d’un ratio (durée de retraite / durée d’activité) constant, demeure nulle pour tous les individus, y
compris pour ceux qui sont éligibles au minimum vieillesse.3?

En conclusion de cette section, les calculs d’¢lasticités des comportements des ménages dans le
modéle montrent que les effets distorsifs a la marge sont relativement plus importants en cas de
hausse du taux de cotisations sociales, plus contenus en cas de baisse du taux de remplacement
et nuls en cas de hausse de ’age de départ a la retraite sous la condition forte de stabilité du
ratio (durée de retraite / durée de cotisation). Dans le cas d’une réforme augmentant le taux de
cotisations sociales (7), la réforme pése relativement plus, 4 la marge, sur l'offre de travail des
éligibles au minimum vieillesse, qui sont naturellement les plus bas revenus de la population.

Les effets distorsifs ne constituent qu'un mécanisme parmi ceux qui sont impliqués par une
réforme des retraites. La section III porte sur Pensemble des effets associés 4 des modifications non
marginales des paramétres.

#Les surfaces d’élasticités optimales obtenues pour les actifs Agés présentent une forme similaire & celles obtenues
pour les actifs jeunes. Elles ne sont pas présentées ici. )

*La variation de y étant supposée marginale, le régime de retraite reste a 'équilibre et 7 est donc ici inchangé.

*Les surfaces d’élasticités optimales obtenues pour les actifs 4gés présentent une physionomie similaire & celles
obtenues pour les actifs jeunes. Les effets de redistribution intergénérationnelle sont identiques & ceux décrits supra
pour les individus & carriére compléte et traduisent les mémes intuitions et mécanismes économiques.

*Les graphiques ne sont pas présentés ici. Cf. Figures 11 et 12.
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Figure 14: Elasticité de I'offre de travail d'un jeune a carriére semi-compléte par rapport au taux
de cotisations sociales
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Figure 15: Elasticité de la consommation d’un jeune & carriére semi-compléte par rapport au taux
de cotisations sociales
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Figure 16: Elasticité de I’offre de travail d’un jeune & carriére semi-compléte par rapport au taux
de remplacement '

3 Impact des réformes des retraites sur le bien-étre selon le niveau
de revenu

Cette section étudie les effets sur le bien-étre intertemporel des différentes réformes des retraites.

Une réforme peut ne pas modifier les comportements optimaux tout en modifiant le bien-étre
intertemporel. C’est le cas d’une augmentation de I’age de départ a la retraite & rapport (durée de
retraite / durée d’activité) constant, qui pése sur le bien-tre, toutes choses égales par ailleurs, en
lien avec le colit en bien-étre associé & un allongement de la durée d’activité, qui est égal a (1 — 2)
dans la fonction d’utilité (cf. supra).

L'utilisation des niveaux d’utilités intertemporelles permet une analyse globale des effets de
redistribution intra-générationnelle associés aux réformes des retraites.3® La distinction de deux
catégories d’actifs (jeunes ou agés) permet aussi d’observer les principales caractéristiques des effets
de redistribution inter-générationnelle. :

Dans un premier temps, ’analyse porte sur le bien-étre des individus & carriére compléte (5; = 1)
et utilise les résultats du modele restreint qui n’inclut pas de minimum vieillesse. Dans un second
temps, ’analyse porte sur les individus & carriére incomplete (5; < 1), qui sont le plus souvent des
bas revenus, éventuellement éligibles au minimum vieillesse.

Pour tous les individus et dans tous les scénarios, I'augmentation de I'espérance de vie & 83.5
ans dans le modeéle aprés choc démographique et réforme des retraites exerce toutes choses égales

361 analyse porte sur la population dont les revenus totaux bruts sont compris entre 1 et 2 SMIC, I’équivalent du
SMIC dans le modele étant défini comme le revenu total brut de individu recevant le salaire horaire le plus bas de
la cohorte. Environ 85% de la population active francaise est aujourd’hui rémunérée entre 1 et 2 SMIC horaire.
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par ailleurs un effet favorable sur le bien-gtre car elle se traduit par un allongement de la durée de
retraite pendant laquelle Vindividu recoit une pension du régime de retraite.

Chaque type de réforme se traduit aussi par des cofits directs en bien-étre pour les individus,
soit sous forme de cotisations sociales (1) plus élevées, soit sous forme de pensions plus faibles
(baisse de 1), soit sous forme d’un cotit en bien-étre lié & Iallongement de la durée d’activité (z).

A ces effets directs s’ajoutent les effets distorsifs étudiés supra. Les modifications associées des
comportements optimaux des ménages influencent aussi le taux d’épargne optimal des ménages et
par conséquent les revenus d’intéréts et le revenu permanent. Par exemple, une augmentation du
taux de cotisations sociales déprime le taux d’épargne et donc les revenus d’intérét et le revenu
permanent dans le modele. Une baisse du taux de remplacement a un effet de signe opposé sur le
taux d’épargne et les revenus d’intérés. ' :

Deux particularités caractérisent les réformes augmentant ’4ge de départ & la retraite. Si
'allongement de la période d’activité peése sur le bien-&tre en lien avec le cout de la renonciation au
loisir mesuré par (1 — z) dans le modéle, il permet aussi d’augmenter les revenus d’activité pergus
pendant la deuxiéme période, ce qui constitue un gain en-bien-étre relativement aux deux réformes
sans modification de ’dge de la retraite. Par ailleurs, une hausse de I’dge de départ en retraite
permet de limiter sensiblement "ampleur des ajustements complémentaires du taux de cotisations
sociales (1) ou du taux de remplacement (1) par rapport aux réformes utilisant ces deux parameétres
a titre d'unique moyen de réforme.

Enfin, 'intensité de ’ensemble de ces mécanismes est susceptible de varier en fonction du niveau
de salaire horaire et de Page.

La finalité du modele est de mesurer l'effet net sur le bien-étre de P’ensemble de ces mécanismes
dans un cadre cohérent et de les comparer selon les réformes des retraites, avec une attention
particuliére aux bas revenus (carriéres incomplétes, éligibles au minimum vieillesse).

3.1 Réformes des retraites et individus & carriére compléte: "augmentation de
I’age de la retraite moins cotiteuse en bien-étre

L’analyse porte dans un premier temps sur les seuls individus & carriére compléte (B; =1). La
figure 17 présente I'impact global des réformes paramétriques sur le bien-étre intertemporel des
individus & carriére compléte: Elle met en évidence plusieurs résultats:

. pour tous les individus & carriére complete, la réforme augmentant I’dge de départ & la
retraite (z) avec hausse limitée du taux de cotisations sociales (7) est celle qui pése le moins sur
le bien-étre intertemporel parmi les scénarios envisagés. Ce résultat est lié notamment 4 ’absence
d’effets distorsifs de 'augmentation de I’age de la retraite en soi - si le ratio (durée de cotisation /
durée de retraite) reste constant - et a son impact modérateur trés sensible sur la hausse du taux
de cotisations sociales (7) nécessaire pour équilibrer le régime.

. une réforme augmentant I’dge de départ a la retraite (z) avec baisse complémentaire du
taux de remplacement (u) est pareto-ameliorante pour les jeunes actifs a carriére compléte par
rapport aux scénarios sans augmentation de ’age de la retraite; mais pas pour les actifs agés dont
le bien-étre est moins pénalisé par une réforme avec hausse du taux de cotisations sociales (7) a age
de la retraite inchangé. Ces résultats ont été déja été obtenus en équilibre général dans Gonand
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(2006) qui montre quune baisse du taux de remplacement (i) pése sensiblement plus sur le bien-
étre intertemporel des actifs 4gés qu’une hausse du taux de cotisations sociales (7), et qu’une hausse
du taux de cotisations sociales (7) peése davantage sur le bien-étre des Jeunes actifs que sur celui
des actifs agés. _ : ' 4

° 'ampleur des mécanismes de redistribution intra-générationnelle demeure limitée dans
tous les scénarios. Dans tous les cas, le bien-étre des individus les plus productifs est relativement
plus influencé que celui des agents plus pauvres. L’ampleur contenue de la redistribution intra-
générationnelle traduit notamment le caractére purement bismarkien du régime de retraite étudié,
ou les pensions sont proportionnelles aux salaires passés (cf. Pestieau, 1997).

. le modéle en équilibre partiel suggére que les effets de redistribution intergénérationnelle
associés & une diminution du taux de remplacement () seraient trés faibles. En effet, les pertes de
bien-gtre des actifs jeunes sont pratiquement identiques & celles des actifs agés.

Ce résultat contraste avec ceux obtenus a partir du modele en équilibre général développé
par Gonand (2007), ot ce type de réforme était nettement plus défavorable pour les actifs agés que
pour les actifs jeunes. La différence entre les résultats obtenus tient & ’existence de mécanismes
modifiant la rémunération des facteurs de production dans le modeéle en équilibre général, et qui
ne sont par définition pas pris en compte dans une modélisation en équilibre partiel. Le modéle en
equilibre partiel ne tient en particulier pas compte de I'impact favorable significatif de cette réforme
sur le taux de croissance du salaire dans un contexte de capital deepening et son effet dépressif
durable sur le taux d’intérét qui rémunére le capital. Or 'impact net de ces deux mécanismes est
moins favorable pour des actifs 4gés au moment de la réforme que pour des actifs jeunes. Ces derniers
tirent en effet profit du dynamisme renforcé des salaires sur une période plus longue. En revanche,
leur perte de revenus d’intérét liée au fléchissement des taux est trés limitée car leur capital accumulé
en fin de période de jeunesse est faible en lien avec les comportements d’optimisation induits par
la théorie du cycle de vie.

* Au total, les simulations en équilibre partiel dans le modeéles sans carriéres incomplétes (B; =1)
‘montrent qu’au sein des 4 scénarios envisagés existe une réforme pareto-améliorante, qui utilise
Paugmentation de I’age de départ a la retraite (2) comme principal levier pour préserver I’équilibre
d'un régime par répartition. Pour tous les individus, une augmentation de 1’age de départ a la
retraite avec hausse limitée du taux de cotisations sociales (1) se traduit par des effets moins
défavorables sur le bien-étre que dans des scénarios de hausse du taux de cotisations sociales (T)
ou de baisse du taux de remplacement (1) sans modification de I’age de départ en retraite (2).

Au sein des réformes avec hausse de ’age de départ a la retraite, les résultats obtenus en équilibre
partiel plaident en faveur d’une hausse complémentaire relativement contenue du taux de cotisations
sociales (7) plutét quun ajustement complémentaire & la baisse du taux de remplacement (1). Ce
résultat doit cependant étre interprété avec prudence. Comme indiqué supra, une modélisation en
équilibre partiel n’est pas & méme de tenir compte de tous les effets sur la croissance économique, le
bien-étre des ménages et en particulier la rémunération des facteurs de production qui sont associés
& une diminution du taux de remplacement dans un modéle d’équilibre général; et qui ne sont
pas négligeables ni nécessairement défavorables. En outre, la prise en compte de la situation des
individus & carriére incompléte amene & nuancer ce résultat obtenu pour les seuls agents & carriére
compléte.
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Figure 17: Perte / gain de bien-étre intertemporel selon le type de réforme et le niveau de salaire
horaire dans un contexte d’augmentation de I’espérance de vie
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3.2 Réformes des retraites et carriéres incomplétes: "augmentation du taux de
cotisations sociales encore plus penahsante

La section précédente ne portait que sur les seuls individus & carriére compléte. Or il est intéressant
d’utiliser le modéle avec minimum vieillesse pour calculer les effets des réformes sur le bien-étre des
populations & carriére incompléte (8; < 100%), qui sont le plus souvent & bas revenus et peuvent
éventuellement étre éligibles au minimum vieillesse.

La figure 18 présente I'impact sur le bien-étre intertemporel d’une réforme augmentant le taux
de cotisations sociales (1) dans un contexte de vieillissement démographique et d’augmentation de
I'espérance de vie. L’effet sur le bien-étre intertemporel de la réforme correspond & ’écart entre
Putilité intertemporelle de I'individu dans le modele avant le choc démographique et la réforme, et
'utilité intertemporelle dans le modéle avec choc démographique et réforme. Pour un individu &
carriere compléte, les résultats sont par construction identiques & ceux obtenus dans la version du
modéle sans minimum vieillesse (cf. supra).

L’extension du modele & la prise en compte des individus & carriére incompléte montre que:

. les effets de redistribution intra-générationnelle associés & une hausse du taux de coti-
sations sociales sont relativement importants et particuliérement défavorables aux bas revenus a
carriére incompléte, qu’ils soient ou non éligibles au minimum vieillesse. Les pertes de bien-étre en
cas de relevement des cotisations sociales sont en effet sensiblement plus importantes chez les indi-
vidus & carriére incompléte que chez les individus & carriére compléte, notamment chez les jeunes
actifs. _

. au sein de la population & carriére incompléte, les pertes de bien-étre des individus éli-
gibles au minimum vieillesse sont proches de celles des agents non éligibles. L’existence d’un
minimum vieillesse ne permettrait donc pas de modérer sensiblement les effets redistributifs intra-
générationnels relativement importants et défavorables associés & une augmentation du taux de
cotisations sociales (7) sur les bas revenus. Pour les éligibles, I'introduction d’un minimum vieil-
lesse se traduit par une élasticité de la consommation relativement plus importante que celle des
non éligibles et une élasticité du loisir elle-méme plus importante (cf. supra). L'impact net de
ces deux effets de sens opposé est faible et se traduit graphiquement par une petite discontinuité
observable au niveau de la frontiére d’éligibilité.

La figure 19 présente I'impact sur le bien-étre intertemporel d’une baisse du taux de remplace-
ment (4) suite au choc de vieillissement et & la réforme des retraites. Pour un individu & carriére
compléte (B; = 100%), les résultats sont identiques & ceux obtenus dans la version du modéle
sans minimum vieillesse.3” L’extension du modele & la prise en compte des individus a carriére
incompléte montre que:

. les carrieres incomplétes ne sont pas significativement plus pénalisées que les individus a
carriére compléte en cas de baisse du taux de remplacement (u). Les effets de redistribution intra-
‘générationnelle sont ici trés contenus, contrairement au scénario avec hausse du taux de cotisations
sociales (7).

3"Par rapport & une augmentation du taux de cotisations sociales (7), cette réforme pése davantage sur le bien-étre
des actifs agés et relativement moins sur les bien-étre des actifs jeunes - un résultat aussi obtenu avec les modéles
en équilibre général. La redistribution intragénérationnelle est contenue et légérement plus favorable pour les bas
revenus.
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forme des retraites augmentant le taux de cotisations sociales dans un contexte d’augmentation de
P’espérance de vie
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e pour les jeunes & carriere incompléte, la perte de bien-étre est plus faible en cas de baisse
du taux de remplacement (1) quen cas de hausse du taux de cotisations sociales (7). Pour les
actifs 4gés, on retrouve la hiérarchie inverse, ot une hausse du taux de cotisations sociales pése
moins sur leur bien-étre intertemporel qu’ﬁne diminution du montant de leur pension future.

) Iintroduction du minimum vieillesse ne modifie pas significativement .la situation des
individus éligibles au minimum par rapport aux agents a carriére incompléte mais non éligibles.

La figure 20 présente I'impact sur le bien-étre intertemporel d’une réforme augmentant I’age de
départ en retraite (z), stabilisant le ratio (durée de retraite / durée d’activité) dans un contexte
- d’allongement de [espérance de vie, et incorporant un ajustement complémentaire limité du taux
de cotisations sociales (7).

. cette réforme pése sensiblement moins sur le bien-&tre intertemporel que les scénarios oil
’age de départ & la retraite demeure inchangé. Ce résultat est valable pour tous les individus, que
les carrieres soient complétes ou non, et que les agents soient éligibles ou non au minimum vieillesse.
Les effets de redistribution inter-temporelle sont par ailleurs relativement limités.

'3 les effets de redistribution intra-générationnelle et de ’existence d’un minimum vieillesse
sont trés contenus. L’effet sur le bien-étre des individus éligibles au minimum vieillesse est pra-
tiquement identique & celui des agents non éligibles. La discontinuité au niveau de la frontiére
d’éligibilité apparait trés limitée. :

Enfin, la figure 21 présente 'impact sur le bien-&tre intertemporel d’une réforme augmentant
I’age de départ en retraite, stabilisant le ratio (durée de retraite / durée d’activité) dans un con-
texte d’allongement de ’espérance de vie, et incorporant une baisse complémentaire du taux de
remplacement (u):

. cette réforme pése sensiblement moins sur le bien-étre intertemporel que les scénarios ot
I'age de départ & la retraite (2) démeure inchangg, et les effets de redistribution intra-générationnelle
et de l'existence d’un minimum vieillesse sont trés contenus. '

. cette réforme se traduit par des effets inter-générationnels plus limités que dans le scénario
de réforme avec hausse de ’dge de départ en retraite (z) et augmentation limitée du taux de
cotisations sociales (7). Néanmoins, comme indiqué supra, une modélisation en équilibre partiel
n’est probablement pas la plus & méme de tenir compte de l’ensemble des facteurs intervenant
dans la redistribution inter-générationnelle, qui peut &tre significativement influencée par I’effet des
réformes des retraites sur les prix des facteurs de production (salaire et taux d’intérét). Ce résultat
obtenu en équilibre partiel-doit donc étre interprété avec prudence.

e surtout, la prise en compte des agents & carriére incompléte a pour conséquence importante
de rendre la réforme avec hausse de I’dge de la retraite (z) et du tauz de cotisations sociales (T)
non paréto-améliorante, alors qu’elle était paréto-améliorante dans le modéle avec agents & carriére
compléte. En effet, la réforme avec hausse de ’age de la retraite et baisse complémentaire du taux
de remplacement (1) est moins défavorable pour le bien-étre des jeunes actifs & carriére incompléte
et non éligibles au minimum vieillesse que le scénario avec hausse de I’age de la retraite et du taux
de cotisations sociales (7). '
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Figure 19: Impact sur le bien-étre intertemporel d’un actif jeune (haut) et 4gé (bas) d’une réforme

des retraites diminuant le taux de remplacement dans un contexte d’augmentation de 1’espérance
de vie
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Figure 20: Impact sur le bien-étre intertemporel d’un actif jeune (haut) et 4gé (bas) d’une réforme
- des retraites augmentant I’dge de la retraite (avec hausse complémentaire du taux de cotisations
sociales) dans un contexte d’augmentation de I’espérance de vie
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Figure 21: Impact sur le bien-étre intertemporel d’un actif jeune (haut) et agé (bas) d’une réforme

des retraites augmentant 1’dge de la retraite (avec baisse complémentaire du taux de remplacement)
dans un contexte d’augmentation de l’espérance de vie
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4 Conclusion

Cette étude des effets redistributifs associés & différentes réformes des retraites par répartition
selon le revenu utilise un modéle analytique avec simulations numériques sur données réelles. Ses
principaux résultats sont: : _

. une réforme augmentant I’dge de départ a la retraite de fagon & maintenir constant le
rapport (durée de retraite / durée d’activité) dans un contexte d’augmentation de 1’espérance de
vie ne se traduit par aucun effet distorsif. Les effets distorsifs les plus importants sont obtenus dans
le scénario avec hausse du taux de cotisations sociales sans modification de 1’age de départ A la
retraite. En particulier, une hausse du taux de cotisations sociales & age de départ a la retraite
inchangé pése relativement plus sur 'offre de travail des individus éligibles au minimum vieillesse.

. pour tous les individus, les réformes avec augmentation de I’Age de la retraite, sous la
condition mentionnée supra, peésent significativement moins sur le bien-étre que les réformes ne
modifiant pas I’Age de la retraite. Par ailleurs, elles modérent sensiblement les effets de redistribution
intra-générationnelle.

. en particulier, les réformes avec hausse de ’age de départ a la retraite pésent sensiblement
moins sur le bien-étre des individus & carriére inconipléte (éligibles ou non au minimum vieillesse)
et sur les jeunes actifs qu'une augmentation du taux de cotisations sociales.

. au sein des réformes avec hausse de 1’age de la retraite (qui peuvent incorporer soit une
hausse complémentaire du taux de cotisations sociales soit une baisse complémentaire du taux de
remplacement), aucune n’est pareto-améliorante dans le modele avec carriére incomplétes. La prise
en compte des bas revenus (agents a carriere incompléte, éventuellement éligibles au minimum
vieillesse) est donc susceptible d’infléchir le choix du parametre d’ajustement complémentaire & la
réforme augmentant 1’Age de la retraite dans ce modele en équilibre partiel.
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A | Annexe

Solutions du programme de maximisation pour les actifs jeunes dans le modéle sans
minimum vieillesse:

iy + [0}, — et g

Cj = 1+P)2
w 5 [(1+p) +1+p+1r}
(1+p)?
. 1 +r 1 + T 2
M = (1+CiY)§1+p;_1 ; CiV=(1+CiY)<1+p> -1
hu(l4esy7)
by = (l—l—eiy)(l—T)-i-%
: 2&(1 + Ciy)
huz{(l4e;v)(1+X
o A ren)( N + HEIG
M 2az(1 + ¢y) (IL+7)
_ [+ 4200 4p+m)  (147+m)
avec biY— [( P)(H_;) £ (Afr)? :|

~rtt— ] s Y1+N)2 [y e ]
(1+=)(1+47) + p (1+7) 7 (142)(142)2
2c

20z

1
et d; y—(l(;f::)ﬁ) F%f_:%g)—(1+eiY)2 {[

Solutions du programme de maximisation pour les actifs 4gés dans le modéle sans
minimum vieillesse:

(L+o+ .
btV =48y (404
CiM = - y Gy = (1+p) -
2 [—L(up)J

(1+ey)(1+N) [(1 O 7{%@]
201 + ¢ypy) |

L

_ | 1pron ! [h'p'e“,.(preiy)] . ,
avec by = [ (]_p+p) _(17_r|_r)—" 121+ —Qiy (1 +7)
2

xRy (1Y) [(1+e™)@+x))° [ (- T)+_#____

T _ _ _ a+zHa+n | o,
et dint = (15~ ) (112" (1+r) 202’ iy (L+7)

et ou {2;y et £;y sont calculés & partir des valeurs des parameétres exogénes du modéle applicables
au cours de la période de jeunesse. On vérifie que la richesse en fin de vie est nulle et qu’a valeurs
identiques des parameétres, la valeur de c;5s issue de cette expression analytique est identique 4 celle
obtenue dans le programme de maximisation des jeunes lorsqu’ils deviennent moyennement 4gés.

Solutions du programme de maximisation pour les actifs jeunes dans le modéle avec
minimum vieillesse:
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Cas ot lindividu n’est pas éligible au minimum vieillesse3®:

4 (40)2+14p4m
o sz + \/ ——(‘1;;5?— v
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t — (rptm)  (Atrdm) (e ([(1 T)+<1+Z>(1+")2] M z [<1+7“> +(l+z>(1+r)2]
ot diy = T ~ Hn? 2a
Pour 8, = 1, la solution en c;y est 1dent1que a celle du modéle sans minimum vieillesse (cf.

sous-section 4.2. 1)
Pour les actifs agés, une modification non anticipée des parameétres exogénes par rapport & leur
niveau de la période de jeunesse modifie l’ensemble d’information et rend nécessaire un calcul de

reoptlmlsamon On a alors:%
Lyptn’
2M+\/ (bfnr)” — 450 B
CivM =
: 9 +Q+7l'
(1+p)
, , v B B 2 [(1+eY ) (142)
[Z (=)0 M)+ N q
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202" (14 cy)
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avee by = iy e~ v - T A e

7 1 2
{[(1"‘6“')(14—)\)] <zl (-1 )+h_5,iL_Z__> ]

’ ’ ’ 1 .
% - T o i ) 9. h IB,L.IJ, (1-|—e7') ) _ (142 )(147)
¢t din = g~ o ~ (1) — by ey %07
38 s ey Qe Y4z, 0 (1Y YA +A ; -
e, si By [y e )+(1+A:)( te ) >0 =T [0, o + 200 —o(1+ V)]
¥Le programme consiste & maximiser wins = U(ein) + 1erU(c,\ )+ aV(&M) sous la contrainte budgétaire

iy (1+e™Y )42 €5 (14e; AN
cinrt g eiv= Qv (L4 7) 2 i (L = 7 ) (1 + e, )1 +X) + 1 B’ gl et L sy = Ly (1—

T)(1+e;v) — ciy désigne I’épargne optimale au cours de la période de jeunesse en fonction de la valeur des paramétres
du modeéle valables & cette période.
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ou {4y et £;y sont calculés & partir des valeurs des parameétres exogénes du modéle applicables
au cours de la période de jeunesse,.avant la modification des parametres du régime de retraite.
Pour 8 = 1, la solution est identique & celle du modéle sans minimum vieillesse.

Les individus retraités consomment le montant de leur retraite non imposable (0*) augmenté
de leur richesse accumulée optimale (Q;3,(1 +7)).

Cas ot Uindividu est éligible au minimum vieillesse:*!
\/ 1+ptm **
o (1+p)
1Y T+
(1+p)
(1+Czy)(l+T) . 1+7" 2
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€ (+0)2 (+r)2 ~ {+r)2 2az(1+7)2

En cas de modification de I’ensemble d’information des actifs 4gés par rapport & leur période
de jeunesse, la réoptimisation se traduit par des niveaux ajustés de ;5; et ¢;ps tels que:

o +Q+7I' ok
—b; 1"'\/ (b53r) iy %
CiM = '
2 I4p4n’
" (1+p)
Z(1—-7)1+NA+N)
by =

202 (1 +¢;)

oves g, = MLl 0 (14 7)oy,

(1+p)
. 7 - - [zl(l—'r/)(l—l—eiy)(l—l-)\)]Q
iM T (1+p)__(1+r)“QiY(1 +7)=h I+r) ~ 20z’

ot &= T' iy [ o+ £ _o(1+ )]
ol Q-y et E 5y sont des constantes exogénes au programme de réoptimisation des actifs agés,
calculées & partir des valeurs des parameétres du modéle valables au cours de la période de j jeunesse,

avant réforme du régime de retraite.

10n vérifie que la richesse en fin de vie est nulle et qu’a valeurs identiques des paramétres, la valeur de ¢* issue
de cette expression analytique est identique & celle obtenue dans le programme de maximisation des jeunes lorsqu’ils
deviennent des actifs égés

i (% e;y 2, i
Nie sict =6 = 1+’ [e2, =0+ 20 _o(1+ )\)] > Byl ken )+?1+A;:(l teiy )0+
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