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Cadre d’analyse

Retraites :
- Pensions
- Cotisations

Autres transferts:
- Chdmage

- Maladie, invalidité
- Minima sociaux

Solde APU

Autres recettes:

- Cotisations sociales
- Impots directs

- Imp0ts indirects
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1. Bouclage sur les finances
publiques toutes APU a terme
(chiffrage comptable)
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protection sociale

* Les emplois créés induisent un surcroit de PIB, qui génere a
son tour davantage de recettes pour les administrations
publiques.

* La conversion de ce surcroit de population en emploi en effet
sur le PIB s‘opére en faisant I'"hypothése d'une élasticité du
PIB a I'emploi unitaire a long terme.

+ L'effet sur les recettes autres que les cotisations retraites est
largement supérieur au surcroit de dépense sur les autres
risques

+ Ce résultat demeure avec un scénario plus conservateur
d’élasticité.

mest,.  Aprés montée en charge de la réforme, les recettes dégagées par le
surcroit d'activité dépassent le surco0t pour les autres régimes de

=
Surcroit emploi (milliers) 390

Surcroit de PIB induit (en %) 1,4
Solde des retraites (% du PIB) 05
Surcroit de dépenses autres 0,2
risques (% du PIB)

Surcroit de recettes, hors 0,6
cotisations retraites (% du PIB)

Soldes toutes APU (% du PIB) 0,9

Données correspondant a une réforme de décalage de I'age d’ouverture
des droits de 62 a 64 ans, au rythme de 3 mois par génération ; * aprés
totale montée en charge (ici 10 ans).
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@ Bilan des effets financiers

Note : Variables en % du PIB

Systéme des retraites Autres transferts (+0,2)

- Chémage
. . - Maladie, invalidité
- Prestations de retraites (-0,4) - Minima sociaux
Total Recettes - Cotisations retraites (+0,1) Autres recettes (+0,6)
- Autres cot. sociales
(+0,7)

- ImpAGts directs
- Impdts indirects

Total Dépenses
(_012)

Autres effets: +0,4
A Solde APU =+0,9 !

[
A Solde systeme des retraites (+0,5) - A Autres transferts induits (+0,2) + A autres recettes (+0, 6)
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2. Les effets de moyen terme
d’un recul de lI'age selon les
modeles macroéconomiques
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Chocs a simuler
- Hausse de I'offre de travail

- Baisse ex ante des revenus (pensions)

Mécanismes macroéconomiques

- Désajustement entre offre et demande de
travail a court terme, progressivement
résorbée par ajustement du salaire réel et
hausse de l'investissement

- Baisse de la consommation des ménages
« contraints financierement » ; hausse de la
consommation des ménages
« optimisateurs »

##=. Analyse macroéconomique

Pourquoi les résultats different selon les modéles
- Définition et calibrage des chocs

- Délais d’ajustement de |la demande de travail et
du stock de capital, effet compétitivité

- Caractéristiques des travailleurs seniors :
productivité, salaires, revenus de
remplacement, taux de chémage

- Existence ou non de ménages « optimisateurs »

- Réaction de la politique monétaire, éventuelle
regle budgétaire, ouverture financiere (taux
d'intérét)

Les différences s’estompent a long terme : emploi
et PIB augmentent, retour du chémage a son
niveau initial ; mais long terme plus ou moins
long...
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we.. Modeéle GIMF du FMI (Karam et al. 2010)

DES FINANCES
ET DE LA RELANCE

Effet sur le PIB d'un recul graduel de I'age de départ dans
la zone euro de 1,5 an entre 2015 et 2030 et 0,5 an entre

Modeéle & générations imbriquées. 25% de ménages 2030 et 2050

contraints financierement, élasticité du salaire a Real GDP

I'offre de travail de O,5. g (% Difference) .
Un report de 2 ans de I'age de départ modélisé 6l .

comme une hausse graduelle de 4 % sur 15 ans de |la
population agée entre 15 et 64 ans.

La réforme a un impact positif sur I'activité a court

comme a long terme. En moyenne : 0 e SIS
+ Hausse du PIB dés le court terme Real Consumption

» Hausse de plus de +4% a long terme (>35 ans) . (% Difference .
* Inflation, hausse du taux d’intérét réel 6! 6

0 2 4 6 8 10 20 30 40 50 LR

Source : Philippe Karam, Dirk Muir, Joana Pereira et Anita Tuladhar, décembre 2010, Macroeconomic Effects of Public Pension Reforms, IMF
Working Paper 10/297.
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mitiv Modele QUEST de la Commission eur. (Varga et al. 2014)

Modele d’équilibre général dynamique (DSGE)

Un recul de I'age est modélisé comme une
hausse du taux d’activité de la population agée
entre 55 et 64 ans. La hausse est calibrée de
sorte a réduire de moitié |'écart par rapport aux
trois pays affichant les taux d’activité pour cette
catégorie d'age les plus élevés. Hausse graduelle
(sur une période non précisée).

La réforme a un effet positif sur I'activité a 5, 10,
20 et 50 ans

Hausse de la participation en France des 55-64 ans de
maniere a réduire de moitié |'écart avec la moyenne du

taux de participation du top 3 de I'UE*

5 10 | 20 50
ans | ans |ans| ans
Impact sur le PIB (% 0,5 14 | 3,9 54
d’écart au scénario
central)

*Le taux de non-participation passerait ainsi de 22,4 a
17,9 pour les 55-64 ans peu qualifiés, de 11,9 a 8,5 pour
ceux moyennement qualifiés et de 5,6 a 44 pour ceux
hautement qualifiés.

Source : Janos Varga et Jan in‘t Veld, décembre 2014, The potential growth impact of structural reforms in the EU. A benchmarking exercise,
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v  Comment réagissent I'épargne et la consommation a un

DES FINANCES

ET DE LA RELANCE

recul de I'age de départ ?

Arbitrage entre consommation immédiate et consommation future. Suite a un recul de I'age de
départ a la retraite :

La hausse du revenu permanent contribue a accroitre la consommation par actif tandis que le moindre
rendement des cotisations pourrait augmenter I'épargne. Au total, le premier effet dominerait le second.

Une meilleure confiance dans le régime de retraite pourrait aussi réduire le taux d’épargne (cet effet n’est
généralement pas pris en compte)

A long terme, la taille de I'économie augmente : emploi, PIB, consommation, stock de capital se sont ajustés a
la hausse ; rétroaction possible sur le court-moyen terme

Résultats empiriques

Allemagne (1999) : suppression des mécanismes de départ anticipé (équivalent a un recul de ’AOD de 3 ans
pour les travailleurs concernés) ; les ménages anciennement éligibles ont abaissé leur taux d’épargne (Etgeton
et al, 2019).

Les modeles ne prennent pas en compte le choc de revenu positif observé dans les statistiques et lié au fait
qu'une partie des séniors privés de pension touchent des revenus de remplacement autres que le chdmage
(invalidité, maladie, inactivité)
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Tableau 2 : Comparaison des effets macroéconomiques de trois types de réformes :
report de I'ige d’ouverture des droits, modération des pensions ou hausse des
cotisations sociales emploveur (années aprés le début de montée en charge de

la réforme)

le solde financier du systéme | Tous (par construction des scénarios
de retraite ex ante* foctuels de modé des, 02 | 04| 03|03 | 01
(en points de PIB) ou de housse des cotisations)
Report de I'dge d'ouverture des droits 0.0 0,3 1.0 14 14
le PIB
{en%) Modération des pensions 02 |03 (01| 00 0,0
Hausse des cotisations sodales employewr | 02 | -04 | -05 | 04 | 01
" o Report de I'3ge d'ouverture des droits &0 260 | 420 450 | 390
empol Modération des pensions 30 |40 | 10| o 0
{en milliers)
Hausse des cotisations sociales employeur | -60 | -140 | -130 | -100 -A0
Report de '3ge d'ouverture des droits 0.5 0,7 02 0,0 0,0
le taux de chimage Geeers .
[ e —— ) Modération des pensions 0,1 0,1 0.0 0,0 0,0
Hausse des cotisations sociales employeur | 0,2 0,4 04 03 0,1
le solde primaire des Repart de |'dge d'ouverture des droits 0,1 0.4 07 09 0.8
administrations publiques | Modération des pensions 0,1 0,2 02 0,2 01
(en points de PIB) Hausse des cotisations sodales employeur | 0,1 0,1 01 0,0 0,0

Sowrce : modéle Mésange (INF Trésor ef Insee) et modéle Aphrodite (DG Trésar).

Lecnire © un report de 2 ans de ["AQD au rpthme de 3 mois par génération augmente le PI8 de 1.4 point a
harizen 20 ans aprés [e début de montée en charge de la réforme er améliore le solde financier du systéme de
retraite ex ante de 0.3 point de PIB ¢ cer horizon. Une modération des pensions permettant la méme
améliorarion du solde financier du fyztéme de retraite ex ante »'a pas d 'effer sur le PIE d horizon 20 ans. Une
hansse des cotisations sociales emploveur permettant la méme amélioration du solde financier du systéme de
retraite ex ante diminue le PIB de (0,4 poini @ horizon 20 ans.

* Les effets sur le solde financier du systéme de retraife « ex ante » ne prenment pas en compie les effels de
retour dus & o modification de Denvironnement macroéconomigue (salaires, PIB eic ) ef sont uiilisés pour
calibrer les deux scémarios confrefaciuels (hausse des cotisations ef baisse des pensions). Ns différent ainsi des
résultats présentés dans [e reste de la note. Cette méthodologie qui consiste d comparer les impacts ex ante de
meswres est celle rraditionnellement retenue dans les dvaluations dex politiques publigues.

st Modeéle néo-keynésien Mésange (2016)

Une hausse de I'age de départ est la seule
réforme créant de I'emploi et du PIB a moyen
terme.

C’est donc la seule réforme avec un effet
multiplicateur sur les finances publiques via les
recettes fiscales.

Tous les modeéles convergent sur ce résultat a
long terme ; de méme que |I'approche comptable
a partir de la réforme de 2010.

27/01/2022
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s, Selon le rythme d'ajustement du marché du travail, les résultats
peuvent étre assez différents a court-moyen terme

ET DE LA RELANCE

Sources d’écarts entre I'ensemble des différentes

méthodologies : Approche Approche
L . . . comptable keynésienne
» Substitution entre seniors et autres actifs et vitesse de Mésange, 2016

rééquilibrage du marché du travail mm
240 390 60 260

urcroit de PIB induit (en %) [eES;

» Effet favorable des filets de sécurité autres que urcroit emploi (milliers)
I'assurance chémage

1,4 0,0 0,3

* Anticipation favor?lbles : actifs de 5'5—60 ans, olde des retraites (% du PIB) JE 0.5 0,2 0.4
comportements d’épargne, effets ricardiens

urcroit de dépenses autres

+ Ajustement plus ou moins rapide du stock de capital  FECIESEZRCALL:)) 01 0.2 ) i

. . urcroit de recettes, hors
Quels enselgnements empiriques ex pOSt permettent otisations retraites (% du 0,4 0,6 - -

d’éclairer les résultats des simulations ex ante ?

oldes toutes APU (% du PIB) 0,6 0,9 01 0,4

Données correspondant, dans les 2 cas, a une réforme de décalage de I'age
d’ouverture des droits de 62 a 64 ans, au rythme de 3 mois par génération.
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3. Retour sur les effets emploi
de la réforme de 2010
(eléments ex post)
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win  Une hausse du taux d’emploi des seniors sans effet marqué sur

ET DE LA RELANCE

Ce n’est pas un choc de population active
indifférencié :

* Le choc initial touche la population des
séniors, qui est en partie en emploi

* Les modeles macro usuels ne permettent
pas de capturer cette spécificité

D’aprés les recherches micro-économétriques
sur la réforme 2010 :

* Une hausse de I'dge de départ a la retraite a
tendance a maintenir les seniors dans la
situation qu’ils occupaient a I'atteinte de
I'age de départ pré-réforme.

« Entre les générations 1950 et 1952, I'emploi
a augmenté a tout age de 58 a 62 ans

leur taux de chomage

Décalage des situations en activité des générations 1950 et 1952 entre 2007 et 2015

en %
60

Femmes actives occupées
50
40
30

20

10

56 57 58 59 60 61 62 63
age

en%

" Femmes au chdmage

25

age

1950 = 1952

en %
70

60

50

40

en %
30

25

20

10

Hommes actifs occupés

age

Hommes au chémage

age

Source : Dubois Y. et Koubi M., Insee Analyses n°30, 2017
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s Le recul de I'age de départ a la retraite de 60 a 62 ans s’est
effectivement traduit par des sorties d’emploi plus tardives

ET DE LA RELANCE

Répartition des fins de CDI pour licenciement ou rupture
conventionnelle par age

Taux d’activité par age en 2007 et en 2017

Moyennes annuelles en % ) , . , . . . N .
100 - Lo Pic de séparations avant la réforme des Pic de séparations aprés la réforme des

| retraites | retraites

— 2017
S — 2007 RS ’
80 e, .
2007 décalé de 2 ans 9% N o AN A ‘,’
\% \/ ~~a
60
40 | /J VY/\/J
1%

20 A

50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 .

ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans ans 15 17 19 21 23 25 27 20 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 53 55 57 59 61 63 65 67 69 71

Source : Enquéte Emploi, Dares Résultats n°13, 2019 Q2007 () 2014 ge
Source : DMMO-EMMO

Suite a la réforme de 2010, on observe un décalage de 2 ans :

* Du taux d’activité des séniors

« Du pic des fins de CDI a I'approche de |'dge d’ouverture des droits

= L'activité et I'emploi réagissent positivement et s’ajustent au nouvel age d’ouverture des droits a la retraite ;
pour les cohortes suivantes, I'effet horizon (Hairault et al., 2010) contribue a améliorer le taux d’emploi

27/01/2022 15
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L'emploi des seniors connait une dynamique haussiére

Comparaison européenne des taux d’emploi des seniors jusqu’a fin 2019

55-59 ans 60-64 ans

zone euro —Allemagne

Allemagne

‘ Zone euro

* Pas de ralentissement de I'emploi des seniors aprés 2010 mais plutdt une accélération
* Le taux d’emploi des 60-64 ans reste en dessous de la moyenne européenne du fait de
départs a la retraite plus précoces

+ Cette dynamique n‘a pas été entravée par la crise de la Covid
Source : Eurostat

27/01/2022
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voire nul

Pays Relation entre le taux d’emploi des seniors et des
jeunes

Boeri et al. (2017) : Une rétention de 5 travailleurs seniors
dans une entreprise induit 1 embauche en moins d’un jeune a
temps plein. (Marge intensive)

Italie

Carta et al. (2021) : Une augmentation de 10 % des
travailleurs seniors induit une augmentation de 1,8 % des
jeunes travailleurs (15-34ans) et de 1,3 % des travailleurs
d’age moyen (35-54ans) durant 3 ans. (Marge intensive)

S. Hut (2019) : Pour un senior maintenu a son poste, les
entreprises embauchent en moyenne 0,6 jeunes travailleurs
en moins. (Marge intensive)

Pays-
Bas

R.-U. Bozio et al. (2008) : pas d’éviction de I'emploi des jeunes du

par les travailleurs plus agés a long terme. (Marge extensive)

UE27 Eichhorst et al. (2014) : L’hypothése d’une substitution entre
les travailleurs de différentes classes d’age ne semble pas

vérifiée empiriquement. (Marge extensive)

Ben Salem et al. (2010) :
participation des seniors et emploi des jeunes.
extensive)

Ne trouvent pas de lien entre
(Marge

France

L'effet d’éviction de I'emploi des jeunes par les séniors est limité

En 2019, les taux d’emploi des seniors et des jeunes sont
positivement corrélés

Employmant rate 15-24 (%)
8

m WLD & I5L
AUS e« CHE
60 T et o NI
L
2,688 #or  * L.
50 s UsA e Fl "UEEI"-“
MEX AR . g . JoPNS'.r c
DECD v
40 A ® oL e R gt
pereettt IRL
a0 ] LUK syn @ F. SNG Se U
B [ BTt
.............. BEL ® sk TRICHEE olun
L e GRE ESF KOR
¢ A
10 s
n 40 50 &0 70

B0 90
Employment raba 55-64 (%)

Nate: The OECD is an unweighted average.
Source: OECD database on Labowr Markel Statistics by sex and age
hitp:istats oeed.onglindex aspx MQuervid=64196

indicators: employment-population  ratios,
(accessed on 3 MNovember 2020) and the Ministry of Manpower,

hittps:/istats. mom.gov.sq/Pages/ EmploymentTimeSeries. aspx for Singapore.

StatLink s https:istat link/27cvsf

Les seules études concluant a une substitution
jeunes/vieux se focalisent sur la marge intensive, i.e.
I'ajustement au sein d’une firme de la main d’ceuvre suite
a la rétention d’un senior.

Celles a la marge extensive (données agrégées ) ne
trouvent pas de preuves de cet effet d'éviction.
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4. Conclusion
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Par rapport a une hausse des cotisations ou une modération des pensions, le décalage
de I'age de départ a la retraite est la seule mesure permettant de créer des emplois, de
la richesse et a libérer des marges budgétaires a terme.

La vitesse de ces ajustements dépend du rythme de la réforme et de la situation du
marché du travail

L'ajustement sur le marché du travail observé apres la réforme de 2010 pourrait étre
stimulé en présence de tensions de recrutement
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